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Prof. dr So fi ja Ad`i}*

POVRATAK PROIZVODNOM PREDUZETNI[TVU I
REINDUSTRIJALIZACIJA

Ovaj rad obra|uje pro blem re struk tui ran ja pos lov nog okru`enja u Vojvo di ni 
(kao NUTS 2 re gio na Srbi je sa vi so kim ni voom in sti tu cio nal no ure|ene au to no mi -
je u sfe ri jav ne re gu la ci je priv re de i priv red nog razvo ja), sa te`i{tem na stva ran ju
us lo va za proiz vod no pre du zet ni{tvo. Po seb no se na gla{ava po tre ba da se pro ces
pri pre ma za evrops ke in te gra ci je is ko ri sti za razvoj ma lih i srednjih pre du ze}a u
funk ci ji re gio nal ne re in du stri ja li za ci je. Najve}a pre pre ka je ne razvi je nost au ten -
ti~nog (re gio nal nog) proiz vod nog pre du zet ni{tva. Ana li ze po ka zu je da re stau ra ci -
ja ka pi ta liz ma i tran zi ci ja u Srbi ji i Vojvo di ni nisu us pe le da stvo re do bru pos lov nu 
kli mu za razvoj iz voznih in du stri ja i pos lo va pre ma evrops kom kon cep tu en do ge -
nog i odr`ivog razvo ja. Klju~ za pre va zi la`enje razvojne kri ze je u stal nom i na por -
nom radu na po bolj{anju upravljan ja jav nim i pri vat nim sek to rom u funk ci ji stva -
ran ja pos lov nog okru`enja koja }e us me ri ti po sto je}e i po ten ci jal ne u~es ni ke
tr`i{ne utak mi ce da pri men ju ju nove stra te gi je ko ji ma se una pre|uje, ume sto da se
rau bu je re gio nal no pos lov no okru`enje.

Klju~ne re~i: Vojvo di na, proiz vod no pre du zet ni{tvo, rein du stri ja li za ci ja, pos lov -
no okru`enje, mala i srednja pre du ze}a.

1. Uvod

Pred met ovog rada je ana li za ulo ge jav ne re gu la ci je u re struk tui ran ju pos -
lov nog okru`enja u Vojvo di ni (kao NUTS 2 re gio na Srbi je sa vi so kim ni voom
in sti tu cio nal no ure|ene au to no mi je u sfe ri jav ne re gu la ci je priv re de i priv red -
nog razvo ja), sa te`i{tem na stva ran ju us lo va za proiz vod no pre du zet ni{tvo u
funk ci ji reali za ci je pro jek ta re gio nal ne in du stri ja li za ci je. Pol azno opre del jen je, 
da je klju~ za re in du stri ja li za ci ju Vojvo di ne - pov ra tak proiz vod nom pre du zet -
ni{tvu je preu zet iz in ter pre ta ci je su{tine evrops kog kon cep ta en do ge nog re gio -
nal nog razvo ja, oli~enog u pa ra dig ma ma: odr`ivi razvoj, kreativ no dru{tvo i
inovativna priv reda. Pre ma ovom kon cep tu, os nov ni iz vo ri (re gio nal nog)
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razvo ja su in site ge ner isa ne teh no lo{ke i pos lov ne (pre sve ga, or gani za cio ne i
mar ke tin{ke) ino va ci je koje do vo de do razvo ja no vih i una pre|enja per for man -
si svih po sto je}ih ak te ra, ak tiv no sti i pro ce du ra u ok vi ri ma proiz vod nog, pos -
lov nog i in sti tu cio nal nog si ste ma. Sin tag ma strate gija re in du strijalizacije eks -
pli cit no is ka zu je pret post av ku da se mo`e upravlja ti pro ce som ge ner isan ja i
im ple men ta ci je ino va ci ja, di rekt no ili in di rekt no pre ko di zajni ran ja struk tu re
proiz vod nog, pos lov nog i in sti tu cio nal nog si ste ma u ko ji ma se ovi pro ce si od -
vi ja ju. Po jam struk tura u ovom radu ozna~ava, pre sve ga, od nos izme|u de lo -
va, na~in alo ka ci je funk ci ja i pra vi la pona{anja i vred no van ja funk cio ni san ja
de lo va i nji ho vih {irih ce li na u ok vi ru pos ma tra nih (u ovom slu~aju – re gio nal -
nog proiz vod nog, pos lov nog i in sti tu cio nal nog) si ste ma. Klju~ni fak tor iz -
gradnje adek vat ne struk tu re je proiz vod no pre du zet ni{tvo u zna~enju da samo
kon kret ni po je din ci ili or gani zo va ne gru pe po je di na ca svo jim znan ji ma, spo -
sob no sti ma i ak tiv no sti ma obezbe|uju pro fi ta bil nost sva ke (proiz vod ne pos -
lov ne ak tiv no sti) u us lo vi ma ot vor ene tr`i{ne priv re de kon ci pi ra ne u skla du sa
evrops kim kon cep tom en do ge nog i odr`ivog razvo ja.

Na glo bal nom pla nu i u ok vi ri ma Evrops ke Uni je, po sto je brojne ide je i
jav ne po li ti ke za reali za ci ju stra te gi ja re gio nal ne re in du stri ja li za ci je na os no vu
kon cep ta ge ner isan ja i im ple men ta ci je teh no lo{kih i pos lov nih ino va ci ja i
razvo ja proiz vod nog pre du zet ni{tva (Ad`i}, 2009a, c)1. Ne ula ze}u na ovom
me stu u nji ho vu {iru ana li zu, ne sumnji vo je da su uspe{no reali zo va ne samo
one stra te gi je, koje su bile usa gla{ene sa po tre ba ma i mogu}no sti ma vla da ju}eg 
i do la ze}eg dru{tve no-eko noms kog okru`enja (u ok vi ru koga u kon kret nom re -
gio nu de lu ju ak te ri proiz vod nog, pos lov nog i in sti tu cio nal nog si ste ma, od nos -
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1
Slabljen je kon ku rents ke po zi ci je Evrops ke Uni je osam de se tih i de ve de se tih go di na
prošlog sto le ca u od no su na dva dru ga cla na kljuc ne glo bal ne tri ja de razvi je nog sve ta –
SAD i Ja pa na, kao i po ja va tre ce ge ner aci je no voin du stri ja li zo va nih ze mal ja (NIZ), po -
seb no Kine, za koju se pro cen ji va lo da ce po razme ra ma unutrašnjeg tr`išta do sti ci, a po 
fizic kom obi mu real ne priv re de i pre sti ci EU i SAD oko 2010. go di ne (što se i ost va ri -
lo), je na te ra lo kljuc ne poli tic ke ak te re Evrops ke Uni je da u mar tu 2000. go di ne
promovišu ek span ziv nu ver zi ju eks pli cit no de fi ni sa ne zajed nic ke in du strijske po li ti ke
(Li sa bons ka agen da iz mar ta 2000. godine).

Njen os nov ni cilj je bio da Evrops ka Uni ja do 2010. go di ne po sta ne najdi na mic ni ja i
najkon ku rent ni ja priv re da na sve tu – struk tui ra na po mode lu odr`ivog razvo ja i spo -
sob na da ge ner isan jem i va lo ri za ci jom znan ja i poboljšanjem kva li te ta in di vi dual nog
preduzetništva po nu di brojni ja i bol je pla ce na rad na me sta. Pošto se u ovom mode lu
izu ze tan zna caj daje pro ble mu en do ge nog razvo ja na re gio nal nom i lo kal nom ni vou, u
fazi pri pre ma za bud`ets ki pe riod od 2007. do 2013. go di ne izvršeno je di rekt no po ve -
zi van je cil je va Li sa bons ke agen de iz mar ta 2000. go di ne sa sadr`ajem cil je va i ak ci ja
Re gio nal ne, Struk tur ne i Ko he zio ne po li ti ke Evrops ke Uni je.



no pre du zet ni ci kao no sio ci sin te ze nji ho vih ak tiv no sti – na po me na au to ra).
Svi poku{aji imi ta ci je ili dos led ne pri me ne ne kog od pozna tih teo rijskih mo de -
la su dos lov no pro pa li. Eks pli cit no bavljen je teo rijskim i prak ti~nim pro ble mi -
ma re in du stri ja li za ci je pre ma ovom kon cep tu u Srbi ji i Vojvo di ni nema du`u
tra di ci ju. To je po seb no ~udno, ako se ima u vidu da su u pro te kle tri de ce ni je,
klju~ni po li ti~ki ak te ri i Srbi je i Vojvo di ne, najman je ~eti ri puta pro mo vi sa li
ide ju o po tre bi stva ran ja us lo va da vi so ke teh no lo gi ja i proiz vod no pre du zet -
ni{tvo po sta nu no sio ci na cio nal nog i re gio nal nog dru{tve no-eko noms kog
razvo ja. No, eko noms ke ana li ze su neu mol ji ve i po ka zu ju da su se i Srbi ja i
Vojvo di na, u ce lom tom pe ri odu suo~ava li sa razvojnom kri zom – koju obe -
le`ava ju dva razli~ita, ali usko po ve za na dru{tve no-eko noms ka fe no me na. 

Prvi je tranzi cio nizam koji se ko ri sti za ozna~avan je slo`enog i mul ti di -
men zio nal nog fe no me na, koji po red eko noms kih obuh va ta i geo po li ti~ke, isto -
rijske, an tro po lo{ke i kul tur ne aspek te kri ze (\uri~in, 2008, 2009). Eko noms ki
aspekt tran zi cio niz ma obe le`ava ju pro ble mi koji su pos le di ca ka{nje na u
zavr{avan ju ~eti ri ka rak ter isti~na pro ce sa (post) so ci ja li sti~ke tran zi ci je –
privatizacije, makro-eko noms ke stabi lizacije, in sti tu cionalnih re for mi i re in -
du strijalizacije. Nje no os nov no obe le`je je postranzi ciona stagflacija – nes -
klad izme|u real ne i fi nan sijske priv re de (u ko joj do mi ni ra bank ars ki si stem
ori jen ti san na kre dit iran je sta nov ni{tva i teku}ih pos lov nih ak tiv no sti, prvenst -
ve no u sek to ru ne razmenlji vih do ba ra), im po tent na (u razvojnom smis lu – na -
po me na au to ra) real na priv re da, ran ji va ma kro-eko noms ka sta bil nost, ne razvi -
je nost eko noms kih in sti tu ci ja i vi so ki re gu la tor ni ri zik.

Dru gi je paradoks in sti tu cionalnih i teh no lo{kih pro mena bez (realnih)
pro mena – jer je ne sumnji vo da u Srbi ji, a po seb no u Vojvo di ni po sto je re la tiv -
no ve li ki stok ob novlji vih pri rod nih, in sti tu cio nal nih, teh no lo{kih i hu ma nih
re sur sa, kao i da su pri sut ni na po ri za nji ho vo una pre|enje, ali nema ni no vih
in du stri ja i pos lo va, niti ra di kal nog pove}anja efi kas no sti po sto je}ih.

Po sto je razna gle di{ta o os nov nim uz ro ci ma po ja ve ova dva fe no me na u
Srbi ji i Vojvo di ni (Dju ri~in, 2008, 2009; Ad`i}, 2008c, d, e, 2009b. d; Mad`ar,
2008, Ma te ji}, 2008, 2009). No, sa aspek ta teme, klju~na je da se pre struk tui -
ran je na cio nal ne, od nos no re gio nal ne priv re de, na kon re stau ra ci je ka pi ta liz ma, 
u prvoj eta pi tran zi ci je (od po~etka 1990. do kra ja 2000. go di ne), reali zo va la u
ok vi ri ma – “sive” eko no mi je i “bu ra zers ke” pri vati za ci je. Pos le ra di kal nih po -
li ti~kih pro me na kra jem 2000. go di ne nji ho vi klju~ni pro ta go ni sti su le ga li zo -
va li pos lo van je i vlas ni{tvo – {to je re zul ti ra lo zat va ran jem tr`i{ta za osta le
u~es ni ke tr`i{ne utak mi ce. Zbog toga je pre li van je efe ka ta glo bal ne fi nan sijske
i eko noms ke kri ze, izme|u osta log, po ka za lo i da am ne sti ra ni pro ta go ni sti
“sive” eko no mi je, “bu ra zers ke” pri vati za ci je i kul tu re ma lih eko noms kih slo -
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bo da nisu u stan ju da ispu ne os nov nu mi si ju pre du zet ni~ke kla se – da po -
meraju}i ho ri zon te li~nog pro gresa po meraju ga i za dru{tvo. 

Klju~ne pos le di ce su ni zak nivo in sti tu cio nal nih ka pa ci te ta i in ve sti cio na
krat ko vi dost. Re zul tat je veo ma spo ro i ne rav no mer no pove}anje in fra struk tur -
ne udob no sti za pri vat no in ve sti ran je i efi kas no sti real ne priv re de i slabljen je
per for man si hu ma nog ka pi ta la. Ume sto (eko noms kog) pri bli`avan ja Evrops -
koj Uni ji (pre sve ga, dr`ava ma iz kru ga CEEC-10, po seb no Ce{koj Re pu bli ci,
Slo va~koj i Slo ve ni ji), i Srbi ja i Vojvo di na tap ka ju u me stu. [ta vi{e per for -
man se nji ho vih real nih priv re da (po no vo) ot va ra ju pro blem so ci jal ne sta bil no -
sti i spoljne lik vid no sti. Ana li za re zul ta ta jed ne de ce ni je pri me ne ak tu el nog
mo de la ma kro me nad`men ta tran zi ci je i eko noms kih po li ti ka su ge ri{e da je kod 
nje nih pro ta go ni sta pri sut no ne ra zu me van je su{tine sav re me nih tren do va
razvo ja. Time su i Srbi ja i Vojvo di na do{li u pa ra dok sal nu si tua ci ju - da je
zavr{etak tran zi ci je vi{e us lovljen nala`en jem re{enja za gre{ke u nje noj ope ra -
cio na li za ci ji, nego ne ga tiv nim nas le|em pos lednjeg dru{tve no-eko noms kog
si ste ma, zbog koga je i zapo~eta.

U sva kom slu~aju, pri pre ma Srbi je i Vojvo di ne za evrops ke in te gra ci je
pred post avlja di na mi~an rast spoljne kon ku rent no sti. Za pove}anje spoljne
kon ku rent no sti re gio nal ne priv re de po treb ne su in ve sti ci je u novu opre mu,
nova znan ja i ve{tine, ali pre sve ga oni koji }e ume ti da or gani zu ju rad i ka pi tal
da proiz vodnja bude pro fi ta bil na u o{troj i ne rav no prav noj utak mi ci na ciljnim
seg men ti ma je dinst ve nog i glo bal nog tr`i{ta. Za to je po treb no ogra ni~iti eko -
noms ki i po li ti~ki uti caj no men kla tur nog ka pi ta liz ma i stvo ri ti us lo ve za re in -
du stri ja li za ci ju. Klju~ je u stal nom i na por nom radu na po bolj{anju upravljan ja
jav nim i pri vat nim sek to rom u funk ci ji stva ran ja do brog re gionalnog pos lov -
nog okru`enja za iz vozni biz nis - koja }e us me ri ti po sto je}e i sve po ten ci jal ne
u~es ni ke tr`i{ne utak mi ce da pri men ju ju nove stra te gi je, ko ji ma se una pre|uje,
ume sto rau bu je re gio nal no pos lov no okru`enje. Kri ter ijum svih od lu ka mora
biti razvoj proiz vod nog pre du zet ni{tva u funk ci ji una pre|enja kon ku rent no sti
sek to ra, pre du ze}a, proiz vo da i pro ce sa.

2. Ak tu el ni stra te{ki ok vir za re in du stri ja li za ci ju Vojvo di ne

Re in du stri ja li za ci ja Vojvo di ne pred post avlja ot klan jan je ba ri je ra izazva -
nih me ra ma pret hod nih mo de la tran zi ci je i re star to van je pu tan je odr`ivog
razvo ja. Odr`ivi razvoj po dra zu me va po{to van je (evrops kog) tri ple-bot tom
line kri ter iju ma u smis lu eko noms kog ra sta, so ci jal ne prav de i od go vor nog od -
no sa pre ma okru`enju. Pri tome mo ra mo biti sves ni da se radi o kon flikt nim cil -
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je vi ma, ma ko li ko in sti tu ci je Evrops ke Uni je `ele le da ih pred sta ve kao kom -
ple men tar ne. 

Da bi se na{lo od go va ra ju}e re{enje Vojvo di na, kao NUTS 2 re gion Srbi -
je sa vi so kim ni voom in sti tu cio nal no ure|ene au to no mi je u sfe ri jav ne re gu la -
ci je priv re de i priv red nog razvo ja, mora po}i od pre ciz no odre|ene dru{tve -
no-eko noms ke vi zije, koja eks pli cit no de fi ni{e: (1) os nov ne vred no sti (vode}e
prin ci pe i pra vi la i kul tu ru ̀ ivo ta i rada – u smis lu prih vat an ja ino va ci ja, kao os -
nov nog fak to ra pri pre me Vojvo di ne za evrops ke in te gra ci je), koje su ne pov re -
di ve i iz raz os nov nih uver en ja us post avlje nih kon sen zu som svih re le vant nih
op ci ja, (2) svrhu, koja izra`ava jas no os nov ne razlo ge po sto jan ja odre|enog
dru{tve no-eko noms kog si ste ma (u smis lu Vojvo di ne kao re gio na koji upor no i
dos led no radi na im ple men ta ci ji evrops kog kon cep ta stva ran ja us lo va za en do -
ge ni i odr`ivi razvoj pre ma najvi{im stan dar di ma – na po me na au to ra) i (3) mi -
si ju, koja izra`ava ja san i mo ti vi{u}i cilj kako obezbe di ti (mi ni mal ne) us lo ve
`ivo ta i rada pre ma evrops kim stan dar di ma za re gio nal no sta nov ni{tvo. 

Kon kre ti za ci ja ovih zah te va zna~i pro mo ci ju Vojvo di ne, kao ugod nog
me sta za: (1) pri vat no in ve sti ran je u iz vozne in du stri je, (2) rad i (3) ̀ ivot. Zbog
toga, nije do voljno odre|ivan je Vojvo di ne kao evrops kog re gio na, nego je po -
treb no pro na}i sopstve no re{enje za su{tinu (evrops kog) od go vo ra na iza zo ve
glo bal nog re kon fi gu ri san ja sada{nje ci vi li za ci je na prin ci pi ma in du strijske or -
gani za ci je (u ovom slu~aju re gio nal ne) priv re de - u ok vi ru trou gla pa ra dig mi:
(1) Obrazovani narod - ~iji sva ki po je di nac po se du je znan ja i ve{tine sa ko ji ma
mo`e da na|e za pos len je u skla du sa svo jim for mal nim kva li fi ka ci ja ma na od -
go va ra ju}em seg men tu un utra{njeg (lo kal nog, sub re gio nal nog, re gio nal nog,
na cio nal nog) ili glo bal nog tr`i{ta rada, (2) Razvi jena in du strija - koja na bazi
kom bi na ci je razvo ja sopstve nih i krea tiv ne im ple men ta ci je stra nih teh no lo gi ja
obezbe|uje reali za ci ju klju~nog us lo va dru{tve no-eko noms ke sta bil no sti i du -
go ro~no odr`ivog razvo ja ma lih dr`ava i nji ho vih re gio na (kao {to su Srbi ja i
Vojvo di na - koji ne mogu, kao SAD ili Ve li ka Bri ta ni ja, da kroz krei ran je
raznih fi nan sijskih in stru me na ta `ive na bazi uvo za roba koji (de li mi~no) fi -
nan si ra ju sami iz vozni ci) - da svaka (u ovom slu~aju, re gionalna) priv reda
treba da tro{i ono li ko ko li ko je proiz vela, in ve stira u granicama svo je aku -
mulacije, a uzme ono li ko kre dita, ko li ko je i dala, a da su sva me|u doga|anja
samo epi zo de koje vode ispun jen ju ovog cilja i (3) Moderan dru{tve no-eko -
noms ki si stem u kome je po li ti ka (na na cio nal nom, re gio nal nom, od nos no lo -
kal nom ni vou) klju~an fak tor obezbe|enja vi so ke pro hod no sti pos lov nih i teh -
ni~kih ino va ci ja, kao os no ve na ko joj se zas ni va sav re me no priv re|ivan je. U
eko noms koj rav ni, pri me na ovog mo de la se os lan ja na ~eti ri fak to ra – proiz -
vodnju, {tednju, privatno in ve stiranje u realnu priv re du i iz voz.
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Klju~ za im ple men ta ci ju je re fo ku si ran je sa pro ble ma ma kroe ko noms ke
sta bil no sti na mi kroe ko noms ke re for me. U Srbi ji je pos le 2000. go di ne mno go
ura|eno (ali jo{ ne do voljno) na ra zu me van ju ma kroe ko noms ke sta bil no sti. No, 
iako je u me|uv re me nu, po sta lo jas no da je to samo po tre ban, ali i ne do vol jan
us lov za odr`ivost re for mi i razvo ja, nije do voljno ura|eno na for mu li san ju
spe ci fi~nih stra te gi ja i in sti tu ci ja koje for mi ra ju pos lov no okru`enje u kome
de lu ju i kon ku ri{u priv red ni sub jek ti. Da vi di mo {ta bi tre ba lo da u tom kon tek -
stu bude ulo ga Vojvo di ne (kao re gio na – na po me na au to ra), pre ciz ni je - Koja
ka te go ri ja priv red nih sub je ka ta bi tre ba la da bude u fo ku su re gio nal nih in sti tu -
ci ja? Od go vor je da su to, pre sve ga, mala i srednja (proiz vod na, da kle in du -
strijska) pre du ze}a. Samo pre ko razvo ja ma lih i srednjih (proiz vod nih) pre du -
ze}a mogu}e je reali zo va ti dva klju~na (re gio nal na) cil ja tran zi ci je i pri pre ma
za evrops ke in te gra ci je – stva ran je us lo va za samo odr`ivost pro jek ta iz gradnje
tr`i{ne priv re de i rav no mer ni ji pro stor ni razvoj.

Sa dru ge stra ne i, na kon jed ne de ce ni je od pro mo ci je evrops kih in te gra ci -
ja kao ap so lut nog na cio nal nog i re gio nal nog prio ri te ta, i Srbi ja i Vojvo di ni nisu 
u pot pu no sti sves ni svo je na zad no sti po pi tan ju upo tre be no vih (vi so kih) teh no -
lo gi ja u priv re|ivan ju, po seb no u slu~aju ma lih i srednjih pre du ze}a. To ne
zna~i da u Vojvo di ni ne po sto ji svest o zna~aju ge ner isan ja i im ple men ta ci je vi -
so kih teh no lo gi ja za sav re me ni razvoj. Upra vo je Teh no lo{ki park u No vom
Sadu u ok vi ri ma Srbi je najbli`i spro vo|enju kon cep tu ma sov ne ko mer ci ja li za -
ci je doma}ih re zul ta ta istra`ivan ja i razvo ja, pre sve ga os ni van jem i razvo jem
ma lih i srednjih pre du ze}a. No, nje go vi do me ti nisu do voljni da se ma sov ni je
pre va zi|u ogra ni~enja koja sto je pred seg men tom ma lih i srednjih pre du ze}a.
Sa dru ge stra ne, pro ble mi i brojne kon tro ver ze, koje su pra ti le i pra te evrops ke
pro jek te re in du stri ja li za ci je (Li sa bons ka agen da iz mar ta 2000. go di ne i nje go -
va ino vi ra na ver zi ja EVROPA 2020 iz mar ta 2010. go di ne) po ka zu ju da se radi
o veo ma slo`enom i iza zov nom pro ble mu za jav nu re gu la ci ju, ~ak i za dru{tva i
priv re de koje su na mno go vi{em ni vou dru{tve no -eko noms kog razvo ja od
Srbi je i Vojvo di ne. 

Srbi ja i Vojvo di na jo{ nisu izvr{ile pro mo ci ju ope ra tiv nih ver zi ja stra te -
gi je re in du stri ja li za ci je, pa u tom kon tek stu nema ni (pra ve) po li ti ke za pod sti -
can je proiz vod nog pre du zet ni{tva, razvo ja ma lih i srednjih (proiz vod nih) pre -
du ze}a. Re{enje pro ble ma re vi ta li za ci je na cio nal ne, od nos no re gio nal ne in du -
stri je se vidi u uklju~enju trans na cio nal nih kor po ra ci ja (TNC) i me|una rod nih
pre du ze}a (MNE) sa sedi{tem iz van Srbi je. Po mi{ljen ju krea to ra na cio nal ne i
re gio nal ne razvojne po li ti ke to }e, sa jed ne stra ne, omo gu}iti ak ti vi ran je ono ga
{to je osta lo od nas le|enog proiz vod nog ka pi ta la (na krat ki rok) i ras po lo`ivih
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ljuds kih re sur sa (u srednjem roku), dok }e, sa dru ge stra ne ot vo ri ti pro stor za
razvoj i mo der ni za ci ju ma lih i srednjih pre du ze}a.

Na im ple men ta ci ju ove kon cep ci je de lu ju dva ogra ni~ava ju}a fak to ra.
Prvi je - obezbe|enje in ve sti cio no i vlas ni~ki priv la~nih, sta bil nih i ga ran to va -
nih us lo va pos lo van ja u do me nu iz voznih in du stri ja. U ovom kon tek stu, po sto -
je}i eko noms ki in ter esi (koji su vi{e za odr`anje nego za ra di kal nu pro me nu po -
sto je}eg stan ja), kul tur ni pa ra me tri (koji su jako su pro stavlje ni no vim proiz -
vod nim vred no sti ma, kao {to su - kva li tet, ta~nost, ko ope ra tiv nost, pro duk tiv na 
in ter ak tiv nost i sli~no) i op{ta ma kroe ko noms ka i so ci jal na ne sta bil nost i neiz -
ves nost ne de lu ju sti mu la tiv no na nje nu im ple men ta ci ju. Dru gi ne man je va`an
fak tor je da su ovu al ter na ti vu prih va ti li (kao do mi nant nu op ci ju re in du stri ja li -
za ci je) man je vi{e svi re gio ni sli~ni Vojvo di ni u bli`em i {irem okru`enju, pa
po sto ji veo ma ve li ka i o{tra me|ure gio nal na kon ku ren ci ja u priv la~enju ovog
ob li ka razvo ja. U skla du sa tim su i re zul ta ti2. Broj uspe{nih pro je ka ta ovog tipa 
je mali u Vojvo di ni (tre nut no oko 20-tak, od ~ega su samo tri u do me nu iz -
voznih in du stri ja sa vi{im teh no lo{kim sadr`ajem).

Po{to je in te res stra nih in ve sti to ra ne do vol jan, upo re do su po kre nu ti na -
cio nal ni, re gio nal ni i lo kal ni pro jek ti kla steri za ci je3 i razvo ja in du strijskih zona 
i teh no lo{kih par ko va, pre sve ga kako bi se stvo ri li us lo vi za ak ti vi ran je ono ga
{to je osta lo od nas le|enih re sur sa, od nos no stvo ri li teh ni~ki us lo vi za priv -
la~enje stra nih di rekt nih in ve sti ci ja man jeg obi ma. No, ova stra te gi ja se ne zas -
ni va na od go va ra ju}oj ana li ti~koj i stru~noj ela bo ra ci ji, {to ima za pos le di cu
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2
10 go di na pri me ne po li ti ke os lon ca na stra ni fak tor u ob navljan ju razvojne pro pul si je u
in du stri ji su, i, u slu ca ju Srbi je i Vojvo di ne, potvrdi le pra vi lo – da tamo gde do ma ci ka -
pi tal, pre du zet ni ci i me nad`eri ne vide pro stor za reali za ci ju svo jih mo ti va i ini ci ja ti va,
ne mo`e po sto ja ti ni in te res stra nog ka pi ta la da, ko ri ste ci razne pod sti ca je, ma sov nim
in ve sti ran jem i ucešcem u upravljan ju izvrši re vi ta li za ci ju (posrnu le) in du stri je.

3
Mada u tr`išnim priv re da ma ini ci ja ti ve za os ni van je kla ste ra do la ze, uglav nom, od
sam ih (pri vat nih) pre du ze ca na “bo tom-up” prin ci pu, u Srbi ji je 2005. go di ne dr`ava
po kre nu la pi lot pro je kat razvo ja kla ste ra. 2006/2007. go di ne je po “top-down” prin ci pu 
os no va no 8 kla ste ra (u 4. de lu ju i pre du ze ca sa te ri to ri je Vojvo di ne), koji su kra jem
2009. go di ne ima li oko 130 pre du ze ca. Os nov ni me ha ni zam podrške se zas ni va na su fi -
nan si ran ju ak tiv no sti ve za nih za di rekt no funk cio ni san je kla ste ra pre ko in sti tu ci je jav -
nog po zi va. Vla da Vojvo di ne je 2006. go di ne po kre nu lo re gio nal ni pro je kat podrške
kla steri za ci ji - os ni van jem 5 pos lov nih in ku ba to ra i su fi nan si ran jem ak tiv no sti kla ste ra
os no va nih po “bo tom-up” prin ci pu. Tre nut no u Vojvo di ni de lu je 11 re gi stro va nih kla -
ste ra sa 142 pre du ze ca, koja pre ma ne pot pu nim po da ci ma ima ju oko 1.700 za pos le nih 
(oko 0,4% od za pos len osti re gio nal ne priv re de) i ost va ru ju pro met od oko 17 mi lio na
evra (oko 0,15% od pro me ta re gio nal ne priv re de). 



nis ki ste pen dru{tve no-eko noms ke ko or di na ci je i sla bu podr{ku in di vi dual nim
i grup nim razvojnim po duh va ti ma, pre sve ga u smis lu stva ran ja us lo va za pri -
vati za ci ju razvo ja real nog sek to ra na os no vu una pre|enja au ten ti~nog (na cio -
nal nog i re gio nal nog) proiz vod nog pre du zet ni{tva, po bolj{anja kva li te ta hu ma -
nog ka pi ta la i umre`avan ja pre du ze}a i pra te}ih de lat no sti.

3. Os nov ne post av ke za novu stra te gi ju re in du stri ja li za ci je Vojvo di ne

Da bi se u kon tek stu svih na ve de nih ogra ni~enja, pod sta kao razvoj seg -
men ta ma lih i srednjih (proiz vod nih) pre du ze}a, au tor je mi{ljen ja, da je po tre -
ban ra di kal no novi pri stup, ~iji su os nov ni ele men ti: (1) po li ti ka kla steri za ci je u 
funk ci ji pod sti can ja mo der ni za ci je po sto je}ih ma lih i srednjih pre du ze}a pre -
du ze}a i nji ho vog umre`avan ja u iz vozno ori jen ti sa ne proiz vod ne si ste me i (2)
po li ti ka razvo ja re gio nal nog pola ge ne ri~kog ra sta (u No vom Sadu) na os no vu
pod sti can ja razvo ja krea tiv nog dru{tva i ino va tiv ne priv re de zas no va ne na sub -
re gio nal noj i lo kal noj ini ci ja ti vi, {iro koj ko ope ra ci ji i in ter ak tiv noj sa radnji,
kako bi se na toj os no vu di na mi zi rao razvoj ma lih i srednjih pre du ze}a u vi so -
ko-teh no lo{kim in du stri ja ma.

U izlo`enom kon tek stu, mo`e se odre di ti nau~no va li dan pri stup u
odre|ivan ju ulo ge upravljan ja jav nim i pri vat nim sek to rom u funk ci ji razvo ja
au ten ti~nog re gio nal nog proiz vod nog pre du zet ni{tva, ma lih i srednjih pre du -
ze}a. To je na gla sak na ak tiv no sti ma na una pre|enju pro je ka ta kla steri za ci je i
stva ran ja teh ni~kih us lo va za ge ner isan je i ko mer ci ja li za ci ju vi so kih teh no lo gi -
ja, pre sve ga ini ci ran jem i su fi nan si ran jem na prin ci pi ma jav no-pri vat nog part -
nerst va kon kret nih pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba tu ra, in du -
strijskih zona i teh no lo{kih par ko va - kao os no ve za razvoj do brog pos lov nog
okru`enja za oma sovljen je razvo ja ma lih i srednjih (proiz vod nih) pre du ze}a
spo sob nih da de lu ju u ok vi ri ma ot vor enog tr`i{ta. U ovom kon tek stu, os nov ni
cilj je da se bol jim upravljan jem jav nim i pri vat nim sek to rom stvo re us lo vi za
pre ciz no iden ti fi ko van je kon kret nih (lo kal nih, od nos no sub re gio nal nih) kom -
pa ra tiv nih pred no sti i sla bo sti, na~ina i pro ble ma nji ho ve trans for ma ci je, od -
nos no eli mi na ci je i u skla du sa tim, de fi ni{u od go va ra ju}e stra te gi je, cil je vi i
instrumenti (regionalnih i lokalnih) institucionalnih reformi, ekonomskih,
urbanih, komunalnih, obrazovnih i socijalnih politika, kako bi se obezbedilo
ispunjenje slede}ih zahteva:

Prvo - Dos led no po{to van je prin ci pa da se sav re me ni razvoj zas ni va na
di fer en ci ra nim pro ce si ma koji se si mul ta no reali zu ju u razli~itim (sub re gio nal -
nim i lo kal nim) ok vi ri ma, uz po{to van je razno li ko sti pri rod nih, etni~kih, kul -
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tur nih, so ci jal nih, eko noms kih i isto rijskih us lo va. U skla du sa tim, po treb no je
pos ma ta ti kon kret ne (sub re gio nal ne i lo kal ne) te ri to ri je kao po lo ve razvo ja, a
nji ho vo sta nov ni{tvo i priv red ne sub jek te kao skup po ten ci jal nih re sur sa koji se 
mo ra ju na je fi kas ni je is ko ri sti ti. Zbog toga, ini ci ja ti ve za razvoj pos lov nih in ku -
ba to ra, in du strijskih zona i teh no lo{kih par ko va, mo ra ju ima ti ja san sub re gio -
nal ni, od nos no lo kal ni sadr`aj i pred stavlja ti realan odgovor na konkretne
probleme i ciljeve, za koje inicijative pokre}u i realizuju subregionalni i lokalni 
akteri. 

Dru go - Te`i{te ak tiv no sti na razvo ju pos lov nih in ku ba to ra, in du strijskih
zona i teh no lo{kih par ko va tre ba lo bi da bude na kva li ta tiv nom, {irem i struk -
tur nom razvo ju i spo sob no sti ma da se na lo kal nom, od nos no sub re gio nal nom
ni vou stvo re nove ili kom ple men tar ne ak tiv no sti koje pove}ava ju do dat nu
vred nost u proiz vodnji na prin ci pi ma odr`ivog razvo ja, a ne na kvan ti ta tiv nom
razvo ju uz veo ma sku pa ula gan ja u eli mi na ci ju nasle|enih (socijalnih, kul tur -
nih i ekolo{kih) problema.

Tre}e – Tre ba lo bi dos led no po{to va ti kon cept razvo ja pos lov nih in ku ba -
to ra, in du strijskih zona i teh no lo{kih par ko va na “bo tom-up” prin ci pu, kako bi
se po ten ci ra lo nje go vo en do ge no obe le`je na os no va ma jav nog, kor po ra tiv nog
i in di vi dual nog pre du zet ni{tva i ra cio nal ni jeg kori{}enja (ras po lo`ivog sub re -
gio nal nog, lo kal nog) hu ma nog ka pi ta la. Sa razvo jem sve sti o oprav da no sti en -
do ge nog razvo ja ja~a}e i uver en je o po tre bi po ve zi van ja sva kog razvojnog pro -
jek ta sa mogu}no sti ma koje stva ra pro ces evrops kih in te gra ci ja i im ple men ta -
ci ja kon cep ta odr`ivog razvo ja. U skla du sa tim, po treb no je dos led no reali zo -
va ti pro gra me de cen tra li za ci je jav ne re gu la ci je shva}ene u smis lu kon ti nu al -
nog pro ce sa po de le nad le`no sti i od go vor no sti za razvoj sa re gio nal nog na sub -
re gio nal ni i lo kal ni nivo, ali i obrnuto, na osnovu po{tovanja principa sub si di -
jar no sti i realnih mogu}nosti da se realizuju kompleksne i protivre~ne (javne)
aktivnosti. 

^etvrto - U cil ju stva ran ja in sti tu cio nal nih us lo va za pri vati za ci ju razvo ja
na os no va ma im ple men ta ci je klju~nih evrops kih stan dar da en do ge nog i
odr`ivog razvo ja, po treb no je ost va ri ti {iro ki obuh vat razli~itih sub re gio nal nih
i lo kal nih ak te ra (in sti tu ci ja, or gani za ci ja i po je di na ca) koji krei ra ju, razvi ja ju i
pri men ju ju razli~ite po li ti ke i stra te gi je i nji ho vo in te gri san je u sklad ne i funk -
cio nal ne ope ra tiv ne struk tu re. U ovom kon tek stu, po treb no je obezbe di ti us lo -
ve za part ners ki pri stup, ko ope ra ci ju i par ti ci pa ci ju pri li kom krei ran ja sva ke
(sub re gio nal ne, lo kal ne) sek tors ke i pro stor ne stra te gi je razvo ja i nji ho ve im -
ple men ta ci je. Je di no je na taj na~in, mogu}e obezbe di ti kon sen zus razli~itih
ak te ra razvo ja, pro mo vi sa ti stra te gijski pri stup i izbe}i (na rav no ko li ko je to
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mogu}e) pre kla pan je razvojnih na po ra i ne ga tiv ne so ci jal ne i eko lo{ke efek te i
pos le di ce po budu}e generacije. 

Peto - Po treb no je stvo ri ti us lo vi za ho li sti~ki pri stup pro ble mu sub re gio -
nal nog, od nos no lo kal nog razvo ja uz uva`avan je stra te gijskog aspek ta, aspek ta 
ope ra cio nih struk tu ra i aspek ta ak tiv no sti. Razvojne stra te gi je tre ba da obezbe -
de ok vir za pro gra me i ak tiv no sti koje se pre du zi ma ju. Zbog toga, se mo ra ju
zas ni va ti na real noj pro ce ni pri ro de priv red nih, so ci jal nih i eko lo{kih pro ble ma 
koji po gad ja ju neku oblast, kao i na~ini ma ko ji ma se isti mogu ot klo ni ti. U im -
ple men ta ci ji iz ab ra ne stra te gi je tre ba ko ri sti ti brojne ope ra tiv ne struk tu re,
med ju ko ji ma klju~nu ulo gu ima ju lo kal ni, sub re gio nal ni, re gio nal ni, ali i na -
cio nal ne or ga ni uprave, preduze}a, poljoprivredna gazdinstva, privredna
udru`enja, razvojne agencije i srednje i visoke {kole.

[esto - Ak tiv no sti na ko ji ma tre ba da se zas ni va ju stra te gi je sub re gio nal -
nog, od nos no lo kal nog razvo ja do brog pos lov nog okru`enja za mala i srednja
pre du ze}a su: (1) pod sti can je os ni van ja re gio nal nih mul ti na cio nal nih pre du -
ze}a i pos lov nih mre`a i ali jan si, (2) pod sti can je os ni van ja no vih pre du ze}a u
iz voznim in du stri ja ma, (3) pro mo ci ja stra nih i doma}ih in ve sti ci ja u real nom
sek to ru, (4) razvoj fizi~ke in fra struk tu re, sa na glas kom na ak ci ja ma na lo kal -
nom ni vou - iz gradnja i po prav ka pri laznih pu te va, po prav ka in du strijskih
`elezni~kih pru ga, iz gradnja i re kon struk ci ja pos lov nog pro sto ra, iz gradnja i
re kon struk ci ja ko mu nal ne in fra struk tu re, (5) razvoj NTIOK in fra struk tu re -
obezbed jen je obra zo van ja i tre nin ga, podr{ka istra`ivan ju i razvo ju, pru`anje
us lu ga pos lov nog sa ve to van ja, iz gradnja ili re kon struk ci ja IT (in for ma cio -
no-te le ko mu ni ka cio ne) in fra struk tu re, (6) ja~anje pos lov ne in fra struk tu re, pre
sve ga – po bolj{anje pri stu pa fi nan sijskim sredstvi ma (ali uz strikt no po{to van -
je prin ci pa tvrdog bud`ets kog ogra ni~enja i in di vi dual ne od go vor no sti za zlou -
po tre be i pre va re) i unapre|enje kvaliteta usluga regionalne, subregionalne i
lokalne uprave i (7) strategije za pobolj{anje kvaliteta `ivota, pove}anje li~ne
bezbednosti i smanjenje kriminala i sli~no.

4. Os nov ne im pli ka ci je stra te gi je re in du stri ja li za ci je Vojvo di ne na
jav nu re gu la ci ju razvo ja proiz vod nog pre du zet ni{tva

Za im ple men ta ci ju na ve de ne kon cep ci je iz gradnje pos lov nih in ku ba to ra,
in du strijskih zona i teh no lo{kih par ko va, kao ele me na ta ope ra cio na li za ci je po -
li ti ke razvo ja proiz vod nog pre du zet ni{tva, ma lih i srednjih (proiz vod nih) pre -
du ze}a u Vojvo di ni pre ma evrops kom kon cep tu en do ge nog i odr`ivog razvo ja, 
mo`e se izvu}i zaklju~ak da kon kret na re{enja tre ba tra`iti u: (1) na por nom i
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strplji vom radu na pre vo|enju proiz vodnje jav nih do ba ra i us lu ga jav ne upra ve
iz re`ima jav ne upra ve u re`im jav nog ser vi sa i (2) krea tiv noj pri me ni jav -
no-pri vat nog part nerst va (kroz po kre tan je ini ci ja ti va za pa ra lel nu reali za ci ju
pro je ka ta re vi ta li za ci je i mo der ni za ci je po sto je}e proiz vod ne struk tu re i razvoj
no vih pos lo va kao sredstva za una pre|enje kon ku rent no sti).

Os nov ni cilj pro jek ta pre vo|enja proiz vodnje jav nih do ba ra i us lu ga jav -
ne upra ve iz re`ima jav ne upra ve u re`im jav nog ser vi sa je nje go va trans for ma -
ci ja u ak tiv nog part ne ra za: (1) obezbe|enje za do vol jen ja ko ris ni ka - pre du zet -
ni ka i pri vat nih in ve sti to ra iz in-cite i spoljneg okru`enja na na~in koji pre va zi -
la zi nji ho va o~eki van ja, (2) ost va ren je le gi tim nih in ter esa sta nov ni{tva, pre
sve ga, stva ran jem us lo va za puno zapo{lja van je (kako bi svi oni koji `ele da
rade mo gli do}i do za pos len ja sa za ra da ma koje obezbe|uju bar nivo pro ste re -
pro duk ci je), (3) priv la~enje pot pu no nove rad ne sna ge s najvi{im kva li fi ka ci ja -
ma i za ni man ji ma zbog izu zet no po god nih us lo va `ivo ta i rada u od no su na
prenaseljene aglomeracije i (4) razvoj preduzetni~ke kulture na principima
endogenog i odr`ivog razvoja.

Klju~ za uspe{no pre vo|enje proiz vodnje jav nih do ba ra i us lu ga jav ne
upra ve u re`im jav nog ser vi sa tre ba tra`iti u od go vo ru na pi tan je - “Kako fuk -
cio ni{u proiz vodnja jav nih do ba ra i us lu ga jav ne upra ve u Vojvo di ni i {ta i
kako tre ba ra di ti da bi se do bi lo ono {to je svrha nji ho vog po sto jan ja?” - a to su
od go va ra ju}a jav na do bra i kon kret ne us lu ge jav ne upra ve, u ~ijem pro ce su re -
pro duk ci je upo re do sa si ste mom eko noms kih kri ter iju ma koji su pri mar ni za
pre du zet ni ke, vi so ko-kva li fi ko va nu rad nu sna gu i pri vat ne in ve sti to re, po sto je
i neki {iri, dru{tve ni, so ci jal ni i po li ti~ki fak to ri koji odre|uju obim, kva li tet,
cene i tro{kove nji ho ve proiz vodnje i di na mi ku jav nih in ve sti ci ja. Re{enje za
ove pro ble me je u po se do van ju i kori{}enju: (1) spe ci fi~nih znan ja i ve{tina, (2) 
spo sob no sti ver odo stojnog ra zu me van ja pro ble ma i sna la`enja u kom pleks nim 
i neiz ves nim okol no sti ma i, po seb no, (3) spe ci fi~nih spo sob no sti u krei ran ju
re{enja i istra ja van ju na nji ho voj reali za ci ji. To bi omo gu}ilo uspe{no odre -
|ivan je sadr`aja i im ple men ta ci ju stra te gi je pre vo|enja sek to ra proiz vodnje
jav nih do ba ra i us lu ga jav ne upra ve u re`im jav nog ser vi sa. U tom kon tek stu,
efi kas nost proiz vodnje jav nih do ba ra i us lu ga jav ne upra ve u funk ci ji di na mi zi -
ran ja razvo ja pro duk tiv nog pre du zet ni{tva, po bolj{anja us lo va `ivo ta i rada i
pod sti can ja pri vat nih in ve sti ci ja je, pre sve ga, re zul tat kom pe tent nog (po li -
ti~kog) upravljan ja. Nje gov za da tak je obezbe|enje: (1) us lo va za efi kas no pla -
ni ran je i odlu~ivanje, (2) dobre organizacije i motivacije zaposlenih, (3) efi kas -
ne kontrole procesa rada, i, posebno (4) razvoja pozitivne kulture i imid`a u
lokalnoj, subregionalnoj, regionalnoj, nacionalnoj i ciljnoj me|u na rod noj
javnosti.
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Dru ga kom po nen ta razvo ja do bre dru{tve no-eko noms ke kli me za proiz -
vod no pre du zet ni{tvo je afir ma ci ja kon cep ta jav no-pri vat nog part nerst va u
funk ci ji os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du strijskih zona i teh no -
lo{kih par ko va (Ad`i}, Je{i} i Ad`i}, 2008). U ovom kon tek stu, struk tu ra
sadr`aja cil je va po li ti ke razvo ja jav no-pri vat nog part nerst va u reali za ci ji kon -
kret nih lo kal nih pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du -
strijskih zona i teh no lo{kih parkova treba da izvire iz osnovnih dru {tve no-eko -
noms kih opredeljenja:

Prvo - Stva ran ja us lo va za di na mi~an rast bo gatstva sva ke lo kal ne sre di ne 
na os no vu reali za ci je pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du -
strijskih zona i teh no lo{kih par ko va, uklju~uju}i i iden ti fi ka ci ju ob li ka priv red -
ne i dru{tve ne or gani zo va no sti u ~ijim ok vi ri ma se `el je ni cil je vi tre ba ju reali -
zo va ti. Ini ci ja ti ve se javlja ju u razli~itim struk tur ama u ob li ku: in di vi dual ne
pre du zet ni~ke ini ci ja ti ve; grup ne pre du zet ni~ke ini ci ja ti ve; ini ci ja ti ve po je di -
nih pre du ze}a i nji ho vog me nad`men ta; ini ci ja ti va van priv red nih institucija.

Dru go - Stva ran je us lo va za rast za pos len osti i `ivot nog stan dar da svih
gra|ana na os no vu reali za ci je pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba -
to ra, in du strijskih zona i teh no lo{kih par ko va, kao i iden ti fi ka ci je ni voa
dru{tve ne or gani za ci je na kome se po je di ne nje go ve kom po nen te tre ba ju reali -
zo va ti. Po tre be za se javlja ju i za do vol ja va ju na ni vou po je din ca, od nos no nje -
go ve po ro di ce i ur ba nih celina.

Tre}e - Sman jen ja ste pe na hi jer ar hi~no sti i au to ri tar no sti u reali za ci ji
kon kret nih pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du strijskih
zona i teh no lo{kih par ko va u cil ju stva ran ja us lo va za pove}anje ste pe na ot vor -
eno sti sva ke lo kal ne sre di ne pre ma u`em (sub re gio nal nom i re gio nal nom) i
{irem (na cio nal nom i me|una rod nom) okru`enju i flek si bil no sti (lo kal nih) ka -
drovskih i or gani za cio nih struk tu ra u od no su na pro me ne i nji ho vo di na mi~nije
prih va tan je, itd.

Ako se ova opre del jen ja pre ve du u ope ra tiv nu ra van, u iz bo ru cil je va po -
li ti ke razvo ja jav no-pri vat nog part nerst va u reali za ci ji kon kret nih pro je ka ta os -
ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du strijskih zona i teh no lo{kih par ko -
va tre ba po{to va ti ~eti ri os nov na na~ela:

1. Na~elo javno sti – cil je vi po li ti ke razvo ja jav no-pri vat nog part nerst va u
reali za ci ji kon kret nih lo kal nih pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba -
to ra, in du strijskih zona i teh no lo{kih par ko va mo ra ju biti ve ri fi ko va ni kroz pre -
diz bor ne pro gra me, od nos no, di rekt ne kon sul ta ci je s gra|ani ma, priv red nim i
ne priv red nim sub jek ti ma i nji ho vim udru`en ji ma, stru~nja ci ma i sli~no.
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2. Na~elo spe ci fikacije – cil je vi po li ti ke razvo ja jav no-pri vat nog part -
nerst va u reali za ci ji kon kret nih lo kal nih pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov -
nih in ku ba to ra, in du strijskih zona i teh no lo{kih par ko va mo ra ju biti jav no,
trans pa rent no i pre ciz no kvan ti fi ci ra ni.

3. Na~elo transparent no sti – me ren je reali za ci je cil je va se mora vr{iti na
os no vu pre ciz ne i jav no pu bli ko va ne me to do lo gi je za odre|ivan je ste pe na nji -
ho ve reali za ci je.

4. Na~elo kon tro le – mora po sto ja ti po li ti~ki me ha ni zam kon tro le reali za -
ci je cil je va po li ti ke razvo ja jav no-pri vat nog part nerst va u reali za ci ji lo kal nih
pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du strijskih zona i teh no -
lo{kih par ko va.

U ana li zi ope ra cio na li za ci je pred lo`ene kon cep ci je razvo ja do brog pos -
lov nog okru`enja za proiz vod no pre du zet ni{tvo u Vojvo di ni mo ra mo biti sves -
ni da nau ka, bar u do mi ni ra ju}em shva tan ju nje ne su{tine, ne mo`e da uspe{no
razvi je me to de i me ha niz me za uspe{no re{avan je svih na ve de nih ele me na ta.
Time su su{tins ka eg zi sten ci jal na pi tan ja for mu li san ja i reali za ci je stra te gi je
razvo ja pro duk tiv nog pre du zet ni{tva u funk ci ji re in du stri ja li za ci je Vojvo di ne
pre pu{tena vo lun ta riz mu (re gio nal nih, sub re gio nal nih i lo kal nih) po li ti~ara. U
skla du sa tim, pro blem una pre|enja efi kas no sti jav ne re gu la ci je u po kre tan ju i
reali za ci ji kon kret nih pro je ka ta os ni van ja i razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du -
strijskih zona i teh no lo{kih par ko va je, pre sve ga, stvar ljuds ke krea ci je, od nos -
no nje go va su{tina je u ra zu me van ju ri zi ka koji sto ji iza sva ke (jav ne) od lu ke. 

Zbog toga, sadr`aj re for mi jav ne re gu la ci je u funk ci ji razvo ja proiz vod -
nog pre du zet ni{tva kao po kre ta~a i reali za to ra re gio nal ne stra te gi je re in du stri -
ja li za ci je pre ma (evrops kom) kon cep tu en do ge nog i odr`ivog razvo ja kori -
{}en jem in stru me na ta za pod sti can je razvo ja pos lov nih in ku ba to ra, in du strij -
skih zona i teh no lo{kih par ko va na te ri to ri ji Vojvo di ne se mora zas ni va ti na im -
ple men ta ci ji prin ci pa me nad`men ta u de lo van ju re gio nal ne (sub re gio nal ne i
lo kal ne) dr`ave u eko noms koj, obra zov noj i ad mi ni stra tiv noj sfe ri. Nje go va
os nov na funk ci ja je da obezbe di pre va zi la`enje pos le di ca ogra ni~enja u in ter -
nom in di vi dual nom pos ma tran ju polo`aja pre du ze}a ili pol jo priv red nog ga -
zdinst va u glo bal nom eko noms kom si ste mu struk tui ra nom pre ma kon cep tu en -
do ge nog i odr`ivog razvo ja. Ovak vo shva tan je pret post avlja {iro ko de fi ni sa ni i
~vrsto struk tui ra ni kon sen zus najva`ni jih part ne ra - pre du ze}a, pol jo priv red nih 
gazdin sta va (ob je din je nih u udru`enja), ba na ka, sin di ka ta, jav nih, obra zov nih i 
nau~no istra`iva~kih in sti tu ci ja u cil ju stva ran ja kul tu re sa radnje, so li dar no sti i
poverenja.
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5. Zaklju~ci

Po la ze}i od na la za da je za uspe{no zavr{avan je (post)so ci ja li sti~ke tran -
zi ci je i pri pre ma za evrops ke in te gra ci je ne ophod no reali zo va ti stra te gi ju re in -
du stri ja li za ci je Vojvo di ne na os no vu razvo ja au ten ti~nog (re gio nal nog) proiz -
vod nog pre du zet ni{tva uz uva`avan je re gio nal nih, sub re gio nal nih i lo kal nih
spe ci fi~no sti, po sto ji po tre ba da se u os lon cu na sopstve ne re sur se, krea tiv ne i
rad ne po ten ci ja le stvo re teh ni~ki us lo vi za nje go vo una pre|enje i alo ci ran je u
one sek to re, pre du ze}a, pol jo priv red na gazdinst va i pos lov ne po duh va te koji
ima ju najve}e {anse u glo bal noj i evrops koj po de li rada.

Sa sta no vi{ta ove nu`no sti, os nov ni za da tak upravljan ja jav nim sek to rom 
i pri vat nim sek to rom je da se po mog ne u po kre tan ju i reali za ci ji pro ce sa in te -
gra ci je obra zo van ja, istra`ivan ja i proiz vodnje u lo kal nim i sub re gio nal nim ok -
vi ri ma na prin ci pi ma: (1) kla steri za ci je, (2) re ha bi li ta ci je po sto je}ih in du -
strijskih zona ili os ni van ja no vih in du strijskih zona u no vim (lo kal nim) in du -
strijskim cen tri ma, od nos no u slu~aje vi ma izos tan ka in ter esa pri vat nog fak to ra
za re ha bi li ta ci ju po sto je}ih in du strijskih zona, a (3) u ne kim po seb nim slu~aje -
vi ma i teh no lo{kih par ko va i zona in du stri ja vi so kih teh no lo gi ja. Za to je, pre
sve ga, po treb no pret vo ri ti ceo pro stor Vojvo di ne u ugod no me sto za proiz vod -
no pre du zet ni{tvo, `ivot i rad (po seb no radnika sa najvi{im kvali fikacijama i
spo sob no stima, koji treba da obezbe de odr`ivost pro jekata klaste rizacije i
razvoja in du strija vi so kih teh no lo gija u globalnoj kon ku ren ci ji) i privatno
(proiz vod no) in ve stiranje.

Pre su dan zna~aj za reali za ci ju su man jim de lom ma ter ijal ne pri ro de (pre
sve ga, ras po lo`ivost adek vat ne fizi~ke i pos lov ne in fra struk tu re), ve}im de lom
su kul tur ne pri ro de (razvoj kul tur nog obras ca u kome su prio ri te ti - po ver en je,
ta~nost, da van je ve li kog zna~aja pro duk tiv nom pre du zet ni{tvu kao os nov nom
iz vo ru za sti can je dru{tve no-eko noms kog sta tu sa i po zi tiv nom odre|enju pre -
ma budu}no sti – u smis lu adek vat nog na gra|ivan ja odri can ja od po tro{nje u
sada{njo sti na ra~un pro duk tiv nog ula gan ja u nove pos lo ve), a najvi{e su
odre|eni iz bo rom od go va ra ju}eg mo de la re gio nal ne razvojne po li ti ke pre ma
meri razvoja novih izvoznih poslova i industrija na osnovu privatne inicijative i 
sredstava.

Im pli ka ci je ovih zaklju~aka je da pre du zet ni ci i me nad`eri sa nji ho vim
stru~nim ti mo vi ma mo ra ju da u sa radnji sa (re gio nal nom i lo kal nom) dr`avom i 
nau kom po sta ve veo ma am bi ciozne (ma kro, mezo i pos lov ne) cil je ve u do me -
nu iz vo za roba i us lu ga i pro na|u ori gi nal ne pu te ve za nji ho vu reali za ci ju. To
}e biti veo ma te{ko, pre sve ga, zbog lo{ih per for man si hu ma nog ka pi ta la, do -
mi na ci je in ter esa dis tri bu cio no-ori jen ti sa nih koa li ci ja i ko rup ci je. U tom smis -
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lu, pre zen ti ra na tak so to mi ja je au tor ski poku{aj da odre di klju~ne prin ci pe na
ko ji ma bi tre ba lo zas ni va ti re for me in sti tu ci ja i politike u funkciji razvoja
dobrog poslovnog okru`enja za proizvodno preduzetni{tvo u Vojvodini:

Prvo, tre ba lo bi jas no i ned vos mis le no prih va ti ti stav - da se upravljan je
jav nim i pri vat nim sek to rom mora zas ni va ti na saznan ji ma i uver en ji ma o tome
kako fuk cio ni{e real na priv re da, proiz vod na pre du ze}a i pol jo priv red na
gazdinst va u ot vor enoj tr`i{noj priv re di i kako u tom kon tek stu upo re do sa si -
ste mom eko noms kih cil je va reali zo va ti so ci jal ne i po li ti~ke cil je ve. U sav re -
me nom dru{tvu, iz bor cil je va i utvr|ivan je nji ho vog re dos le da prio ri te ta je,
pre vas hod no, re zul tat po li ti~kih bor bi izme|u po je di nih in ter es nih gru pa, a ne
re zul tat ne kog op ti mal nog pro ce sa dru{tve nog odlu~ivan ja. U tom kon tek stu,
os nov ni prin ci pi za nala`enje bol jih re{enja za upravljan je jav nim i pri vat nim
sek to rom su: (1) mul ti kri ter ijal nost pro ble ma koje tre ba re{iti, (2) bol je ra zu -
me van je pre laznih po ja va, po seb no, ot po ra pre ma pro me na ma koje obe le`ava
pro ces re kon struk ci je i una pre|enja per for man si in sti tu ci ja i (3) nestabilnost
dru{tvenih preferencija u odre|ivanju obima, strukture i kvaliteta ciljeva i
akcija institucionalnih reformi i politika. 

Dru go, kon ci pi ran je i reali za ci ja re for mi (re gio nal nih, sub re gio nal nih i
lo kal nih) in sti tu ci ja i po li ti ka tre ba lo bi se zas ni va ti na tri kri ter iju ma: (1) de -
cen tra li za ci ji i de kon cen tra ci ji funk ci ja jav ne re gu la ci je u cil ju pri bli`avan ja
ko ris ni ci ma i obezbe|enja flek si bil no sti u radu. Os nov ni iza zov je kako
obezbe di ti ko or di na ci ju i kon tro lu rada bez naru{avan ja slo bo de rada ni`ih ni -
voa or gani za ci je vla sti, (2) uvo|enju si ste ma stan dardi za ci je kva li te ta jav nih
do ba ra i us lu ga jav ne upra ve u funk ci ji za do vol jen ja di fer en ci ra nih po tre ba ko -
ris ni ka - preu zi man jem pos lov nih teh ni ka i ori jen ta ci jom na po je di na~na o~e -
ki van ja i do dat na sredstva za nji ho vo obezbe|ivan je i (3) una pre|enje re gu la -
tiv nih me ha ni za ma - po bolj{anje kva li te ta nor ma tiv ne re gu la ti ve, sni`enje
tro{kova njihove implementacije i unapre|enje sistema monitoringa i kontrole
izvr{avanja - preuzimanjem tehnika monitoringa i kontrole poslovnih ak tiv no -
sti. 

Tre}e, u pri pre mi i reali za ci ji re for mi (re gio nal nih, sub re gio nal nih i lo -
kal nih) in sti tu ci ja i po li ti ka tre ba lo bi efi kas ni je ko ri sti ti: (1) me nad`ment
ljuds kim re sur si ma – zas no van na nau~no zas no va nim pro gra mi ma iz bo ra ka -
dro va, uvo|enja u po sao, edu ka ci je, razvo ja ka dro va i po bolj{anja mo ti va ci je,
(2) IT teh no lo gi je – kako bi se obezbe dio bol ji kva li tet, br`i pri stup jav nim do -
bri ma i us lu ga ma jav ne upra ve i kon tro la to ko va nji ho ve re pro duk ci je i (3)
tr`i{ni me ha ni zam – po seb no me ha niz ma part nerst va jav nog i pri vat nog sek to -
ra. Na ope ra tiv nom ni vou, kori{}enje ovih in stru me na ta se zasniva na primeni
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principa menad`menta u delovanju dr`ave u ekonomskoj sferi (ma kre ko noms -
ki menad`ment). 

Cetvrto, os nov ni ob jek ti re gu la ci je pri vat nog sek to ra su – mul ti na cio nal -
ne kor po ra ci je, me|una rod na pre du ze}a, pos lov ne mre`e i ali jan se i iz vozni
ma kro kla ste ri. Da bi se iz be gle do sa da{nje gre{ke u mo de li ran ju jav nih po li ti ka 
po meri pre du ze}a po treb no je upor no i mu kotrp no ra di ti na razvo ju po li ti~ke i
eko noms ke kul tu re zas no va ne na par ti ci pa ci ji i {iro kom u~e{}u onih koji su na
bilo koji na~in uklju~eni u re{avan je pro blems ke si tua ci je na os no va ma tzv.
razvojno ori jen ti sa nih koa li ci ja - koje u po ve zi van ju i udru`ivan ju re sur sa vide
mogu}nost pro do ra na ciljne seg men te glo bal nog tr`i{ta kao os nov nog izvora
rasta i razvoja u smislu obezbe|enja dobiti (profita) i uve}anja individualnog
bogatstva.
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RETURN TO PRODUCTION ENTREPRENEURSHIP AND
REINDUSTRIALIZATION

Ab stract

This pa per in ve sti ga tes the pro blem of re struc tu ring the bu si ness en vi ron -
ment in Vojvo di na (as a NUTS 2 re gion of Ser bia with a high le vel of in sti tu tio nal -
ly re gu la ted au to no my in the sphe re of pu blic re gu la tion of the eco no my and eco -
no mic de ve lop ment), with emp ha sis on crea ting con di tion for pro duc tion en tre -
pre neurs hip. The need for pro cess for Serbia’s ope ning to ward Eu ro pe an Union in
or der to use it for de ve lo ping small and me di um en ter pri ses in the function of re -
gio nal re in du stria li za tion is espe ci al ly stres sed. The big gest ob sta cle is the un der -
de ve lop ment of the au then tic (re gio nal) pro duc tion en tre pre neurs hip. The ana ly sis 
shows that the re sto ra tion of ca pi ta lism and the tran si tion in Ser bia and Vojvo di na
were un ab le to crea te a good bu si ness cli ma te for the de ve lop ment of ex port in du -
stries ac cor ding to the Eu ro pe an con cept of en do ge nous and su stai na ble de ve lop -
ment. The key so lu tion is in the con stant and hard work on im pro ve ment of ma na -
ge ment of the pu blic and cor po ra te go ver nan ce in the function of crea ting a good
bu si ness en vi ron ment.

Key words: Vojvo di na, pro duc tion en tre pre neurs hip, rein du stria li za tion, busi -
ness en vi ron ment, small and me di um en ter pri ses.
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Dr Bo`o Dra{kovi}*

DA LI JE MOGU] KOPERNIKANSKI OBRT U
STRATEGIJI RAZVOJA SRBIJE?

Re zi me

Pro jek ci je eko noms kog ra sta i razvo ja Srbi je, koje su krei ra ne kra jem 2000.
Go di ne, ba zi ra le su se na tome da }e de re gu la ci ja, li be ra li za ci ja i pri vati za ci ja,
koje omo gu}ava ju nes me ta no tr`i{no sa mo re gu li san je,  do ve sti do eko noms kog
ra sta i bla go stan ja u Srbi ji. Pe riod pret hod ne faze tran zi ci je iz so ci ja li sti~ke u
tr`i{nu eko no mi ju koji se doga|ao u pe ri odu 1990-2000 go di na u us lo vi ma ra spa -
da pret hod nog Ju gos lo vens kog tr`i{ta, eko noms kih san ka ci ja, ra to va,  au to ri tar ne
vla sti i kri mi na li za ci je dru{tva, ini ci jal no su eko no mi ju Srbi je po ve li u pro past.
Zaok ret koji je na pravljen pos le po~etka de mo kra ti za ci je od 2001. go di ne, na eko -
noms kom i razvojnom pla nu, nije do neo, niti obezbe dio razvoj. Sta ti sti~ki za be -
le`en eko noms ki rast is ka zan u ra stu BDP –a  od pro se~nih 5,4% u  pe ri odu tran zi -
cio nog „bla go stan ja“od 2001 do 2008. go di ne iz ne na da je pok va ren pa dom od
-3% u 2009, a nje go ve per spek ti ve u 2010. go di ni nisu ni ma lo ru`i~aste i kre}u se
oko nule. Rast BDP je bio pra}en po ra stom ne za pos len osti, ra stom spoljnog duga i
pa dom iz vo za. Krea to ri i sa vet ni ci stra te gi je razvo ja i eko noms ke po li ti ke od
2000. go di ne pa na dal je, na jed nom uo~ava ju da je ne ophod na nova stra te gi ja, ali
ne obja{nja va ju u ~emu je bila sla bost pret hod ne. Ume sto kri ti~kog obja{njen ja,
nudi se for mu la ci ja: „pret hod ni mo del je iscrpeo svo je mogu}no sti“. Ek spe ri men ti 
sa stra te gi ja ma razvo ja Srbi je  su, po ka za lo se u pret hod nom pe ri odu, samo su, na
ne rae al nim pret post av ka ma pro jek to van je op ti mi sti~ke budu}no sti.

Klju~ne re~i: eko noms ki rast, doma}i proiz vod, razmenlji va do bra, za pos le nost,
de fi ci ti.

1. Klju~ni po ka za tel ji eko noms kih kre tan ja u pe ri odu 2001-2009 godina

U pro te klom pe ri odu od 8 go di na, do 2009. go di ne, pro se~na sto pa ra sta
bru to doma}eg proiz vo da (BDP) iz no si la je pro se~no 5,4%, ali je ona u 2009.
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go di ni ne ga tiv na i iz no si – 3,0%. Da kle pro se~an rast BDP za na ve de ni pe riod
je 4,5%, sa dal jom ten den ci jom da }e  pro sek pa sti kada se uklju~i o~eki va ni
mr{avi rast u 2010 go di ni od 0,6%. Pre ma tome, de se to go di{nji pro sek ra sta
BDP-a u Srbi ji }e  iz no si ti oko 4,1%. Ovo je re le vant no po se bo sa sta no vi{ta
oce ne real no sti pro jek ci je da }e BDP u Srbi ji za pe riod do 2020. go di ne ra sti
pro se~no po sto pi od 5,8%1. Bru to don ma}i proiz vod po gla vi sta nov ni ka /BDP 
per ca pi ta/ u Srbi ji po ra stao je is ka zan u EUR sa 1.708,7 iz 2001 go di ne na
4.546,5 EUR u 2008, da bi u 2009. go di ni opao na 4.304 EUR. Bru to doma}i
proizvod po stanovniku je u proteklom periodu porastao za skoro 2,52 puta. 

Bru to za ra de u istom pe ri odu bele`ile su kon stant no i no mi nal ni i real ni
rast i to sa pro se~nih no mi nal nih 8.691 di nar iz 2001. go di na na 45.674 di na ra u 
2008 i 44.147 di na ra u 2009. go di ni. Real na sto pa ra sta bru to za ra da ima la je
pro menljiv tok i to sa sto pom ra sta u 2002 go di ni od 30% da bi sto pa ra sta u
2005 iz no si la 6,8 u 2008. go di ni 3,9 u 2009. go di ni 0,2 a pro jek ci ja za 2010 go -
di nu je 2,3%. Pro se~na sto pa ra sta bru to za ra da za pe riod 2001 -2009 go di na iz -
no si  11,94.

Po zi tiv ni re zul ta ti eko noms ke po li ti ke u pos ma tra nom pe ri odu su ost va -
re ni u per ma nent nom sman ji van ju sto pe in fla ci je i nje no svo|enje na nivo
ispod 10% godi{nje. In fla ci ja me re na ra stom cena na malo je sa 40,7% iz 2001
go di ne sman je na na 7,8% u 2003 da bi pos le dvo ci fre nog iz no sa iz 2004 i 2005
go di ne od 13,7 i 17,7 u 2006 go di ni opa la na 6,6 za tim ras la na 10,1 u 2007 i
dal je opa la na 6,8 u 2008 i 6,6 u 2009. go di ni.

Obe shra bru ju}i su po ka za tel ji sto pa ra sta priv red nih ak tiv no sti u pops -
ma tra nom pe ri odu. Po seb no }emo se ovde zadr`ati na pre zen ta ci ji kre tan ja
fizi~kog obima in du strijske proiz vodnje, fizi~kog obi ma pol jo priv red ne proiz -
vodnje i kre tan ja u gra|evi narst vu ne pre ma fizi~kom obi mu, ve} na os no vu
vred no sti iz ve de nih ra do va u stal nim ce na ma.

Tran zi cio ni pe riod sve op{te pri vati za ci je, li be ra li za ci je i de re gu la ci je po -
ka zao se kao po gu ban za kre tan ja u in du strijskoj proiz vodnji. Fizi~ki obim in -
du strijske proiz vodnje u pe ri odu 2001-2009. go di na ima uku pan pro sek ra sta
od 0,46%

Kre tan je sto pa ra sta, od nos no opa dan ja fizi~kog obi ma proiz vodnje u in -
du stri ji po go di na ma ima sle de}u sli ku. Fizi~ki obim proiz vodnje u najbol joj
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2007. go di ni imao je rast od 7,1%. Pret hod ni pe riod 2001-2003, daje ne ga ti van
pro sek, jer je u prve dve go di ne za be le`en nezna tan rast, da bi u 2003. go di ni in -
du stri ja za be le`ila ne ga tiv nu sto pu fizi~kog obi ma proiz vodnje. 

Pol jo priv red na proiz vodnja – fizi~ki obim, ima iz ra zi to ci kli~ni ka rak ter.
Os ci la ci je su zna~ajne i to po ka zu je rast od 18,6 u 2001. go di ni, rast od 19,5 u
2004 i 8,5 u 2008. go di ni, dok je pad za be le`en u 2002 i 2003, kon ti nui ra ni pad
u pe ri odu 2005-2007 go di na i mali rast u 2009 od 2,5%.

Ta be la 1. Kre tan je sto pa fizi~kog obi ma in du strijske,  poll jo priv red ne proiz vodnje
i gra|evi narst va u Srbi ji

Godina
industrija poljoprivreda gra|evinarstvo*

2001 0,1 18,6 -13,1

2002 1,8 -3,4 76,8

2003 -3,0 -7,2 19,7

2004 7,1 19,5 31,3

2005 0,8 -5,3 13,7

2006 4,7 -0,3 10,9

2007 3,7 -8,0 18,9

2008 1,1 8,5 4,3

2009 -12,1 2,5 -23,5

* Iz vor: Re pu bli~ki za vod za sta ti sti ku.

Za razli ku od in du stri je i pol jo priv re de, gde su po da ci dati za kre tan ja
fizi~kog obi ma proiz vodnje, za gra|evi narst vo su po da ci is ka za ni u vred no sti
iz ve de nih ra do va u stal nim ce na ma. Gra|evi narst vo je ima lo in ten zi van rast
vred no sti iz ve de nih ra do va, a sam im tim i fizi~kog obi ma gradnje. U pe ri odu
2002 – 2007. go di na rast je bio in pre si van, me|utim u 2008. go di ni doo la zi do
pada, a u 2009. go di ni je za be le`ena ve li ka kri za koja }e se pre ma po da ci ma i
pro jek ci ja ma u 2010. go di ni na sta vi ti.

Pre zen ti ra ni po da ci uka zu ju na to da se Srbi ja „razvi ja la“ u pro te klom pe -
ri odu tako {to je sman ji va la sopstve nu in du strijsku i pol jo priv red nu proiz -
vodnju, istov re me no ja~aju}i ulo gu ter ci jal nog sek to ra i sek to ra fi nan sijskog
pos re do van ja i us lu ga. Rast u obla sti gra|evi narst va, po seb no u sek to ru sta no -
gradnje bio je po duprt tra`njom koja je na sta ja la iz pro da je dru{tve nog ka pi ta la
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/ak ci ja koje su fizi~ka lica ima la u pre du ze}ima/, tra`njom koja je do la zi la iz
Crne Gore, sta nov ni{tva iz Re pu bli ke Srpske i Hrvats ke, kao i us led pod sti ca ja
i sub ven ci ja za zadu`ivan je sta nov ni{tva, koje je po li ti kom sub ven ci ra nih ka -
mat nih sto pa podr`ava na od stra ne vla de Re pu bli ke Srbi je. Pe riod tako krei ra -
ne tra`nje i na njoj for mi ra nih vi so kih cena fi nal nih proiz vo da u gra|evi narst -
vu, je iza nas.

Uspe{nost ili neu spe{nost razvo ja Srbi je meri se i re zul ta ti ma koji se ost -
va ru ju u spoljnotr go vins koj razme ni. U pe ri odu od 2001-2009 go di na za be -
le`en je sta lan rast iz vo za i uvo za. Iz voz roba je po ra stao sa 1,9 mi li jar di EUR
iz 2001 na 7,4 mi li jar de u 2008 i opao na 5,9 mi li jar di u 2009 go di ni. Uvoz roba 
je za be le`io vred nos no da lek jo zna~ajni je re zul ta te. Uvoz robe je u 2001. go di -
ni iz no sio 4,7 mi li jar di EUR i is ka zan je de fi cit u rob noj razme ni od -2,8 mi li -
jar di EUR. Uvoz robe je po ra stao na 15,5 mi li jar di u 2008 sa de fi ci tom od -8,0
mil jar di EUR u istoj go di ni. U 2009 go di ni uvoz roba je sman jen na 11,5 mi li -
jar di EURA, a de fi cit u rob noj razme ni je sman jen na -5,5 mi li jar di EUR-a.
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Ta be la 2. Iz voz, uvoz i de fi cit rob ne razme ne u Srbi ji u pe ri odu 2001-2009 go di na u 
mil.EUR

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Izvoz robe 1.922,2 2.201,7 2.442,4 2.831,6 3.608,3 5.102,5 6.532,2 7.428,3 5.961

Uvoz robe 4.759,2 5.956,8 6.589,3 8.623,3 8.439,2 10.462,6 13.506,8 15.494,5 11.504

Defic. rob.raz -2.837 -3.755 -4.247 -5.792 -4.831 -5.360 -7.074 -8.066 -5.543

Iz vo r: Re pu bli~ki za vod za sta ti sti ku.

U tran zi cio nom pe ri odu 2001-2009 go di na, broj za pos le nih lica u Srbi ji
je za be le`io pad sa 2.102 hil ja da li caiz 2001 na 1.999 hil ja da u 2008, od nos no
1.889 hil ja da u 2009. go di ni. Ak tiv no ne za pos le na lica, ma {ta to „ak tiv no“ sta -
ti sti~ki zna~ilo, a zna~i ak tiv no tra`e po sao koji te{ko mogu na}i, je 2005 go di -
ne iz no sio  896 hil ja da da bi u 2006. go di ni po ra stao na 916 hil ja da i uz iz me ne
me to do lo gi je evi den ti ran ja bro ja ne za pos le nih se sman jio na nivo izme|u 700 i 
800 hil ja da lica.

Ta be la 3. Kre tan je bro ja za pos le nih i ne za pos le nih u Srbi ji u pe ri odu 
2001-2009 go di na u 000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Broj zaposlenih prosek 2.102 2.067 2.041 2.051 2.069 2.026 2.002 1.999 1.889

Aktivno nezaposleni - - - - 896 916 785 728 730

Stopa nezaposlenosti 19,5 21,8 21,6 18,8 14,4 16,9

Iz vor: Re pu bli~ki za vod za sta ti sti ku.

Broj za pos le nih lica iz 2001 go di ne smnjen je u 2009 go di ni za 213 hil ja -
da, a kada se izvr{i pore|enje sa o~eki van ji ma u 2010. go di ni u ko joj je broj za -
pos le nih 1.842 hil ja de, onda je ukup no sman jen je bro ja za pos le nih 260 hil ja da.
Dodu{e ak tiv no ne za pos le nih je sta ti sti~ki evi den ti ra no u 2010. go di ni 747 hil -
ja de, a sto pa ne za pos len osti se pre ma pro ce ni po pe la na 20,1%.

Spoljnji dug i stra ne di rekt ne in ve sti ci je su u ana li zi ra nom pro te klom pe -
ri odu ima le, spoljnji dug – stal ni rast, a stra ne di rekt ne in ve sti ci je pro menlji ve
to ko ve.
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Ta be la 4. Kre tan je spoljnog duga i di rekt nih stra nih in ve sti ci ja u pe ri odu 
2001-2009 god. u EUR

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Spolj. dug u milija. eur 12,6 10,7 10,8 10,4 13,1 14,9 17,8 21,8 22,8

Str. dir. inv. u mil.eur 184 500 1.194 774 1.250 3.323 1.821 1.824 1.373

Iz vo r: Re pu bli~ki za vod za sta ti sti ku.

Saglas no pre zen ti ra nim po da ci ma, spoljni dug je po ra stao sa 12,6 mi li jar -
di EUR-a iz 2001. go di ne na 22,8 mi li jar di u 2009. go di ni ili za ~ita vih 10,6 mi -
li jar di a da pove}anje duga nije uop{te uti ca lo na rast in du strijske proiz vodnje,
zna~ajni je pove}anje iz vo za, sman jen je de fi ci ta, rast za pos len osti ili iz gradnja
zna~ajni jih in fra struk tur nih ob je ka ta.

Stra ne di rekt ne in ve sti ci je su ukup no u pe ri odu 2001-2009 go di na iz no si -
le 12,243 mi li jar di EUR-a ili pro se~no godi{nje  1,360 mi li jar di EUR-a. Pri liv
stra nih di rekt nih in ve sti ci ja nije dop ri neo eko noms kom razvo ju. Mogu}e da je
de lom krat ko ro~no dop ri neo tome da ne do|e do jo{ ve}eg po gor{anja eko -
noms ke si tua ci je u zemlji.

2. Krat ka kri ti ka op ti mi sti~kog sce na ri ja post kriz nog mo de la
eko noms kog ra sta i razvo ja Srbi je 2011 – 2020.

Nau~noj i stru~noj jav no sti u Srbi ji je sre di nom ok to bra 2010. go di ne
postao do stu pan  «Post kriz ni mo del eko noms kog ra sta i razvo ja Srbi je 2011 –
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2020.», u ko jem na vi{e od 360 strab ni ca, au to ri okuplje ni oko  USAID,
FRENA – Eko noms kog fa kul te ta u Beo gra du i Eko noms kog in sti tu ta iz Beo -
gra da, izla`u op ti mi sti~klu kon cep ci ju razvo ja Srbi je u na red nom de set le}u.

Ovde }emo se uz opas nost od krajnjeg re duk cio niz ma skon ce tri sa ti samo
na neke, po na{em mi{ljen ju najbit ni je aspek te, od nos no pro jek ci je, na ve de nog 
mo de la ra sta. 

Prvo pi tan je se od no si na  krajnje ne real nu pro jek ci ju ra sta BDP za na ve -
de ni pe riod. Au to ri su pro jek to va li godi{nji rast BDP od 5,8% {to je ap so lut no
ne real no, uko li ko se ima u vidu to da je isto rijski rast  u pe ri odu od 2001 do
2009 go di ne oko 4,5%, a te mel jio se na ras pro da ji dru{tve nog i dr`av nog ka pi -
ta la, ra stu zadu`eno sti zemlje i pri li vu stra nih in ve sti ci ja u po men utiom pe ri -
odu. Pro jek ci ja ra sta BDP je samo op ti mi sti~ka lepa `elja, na`alost bez bilo
kak ve real ne os no ve.

Ku mu la tiv ni rast za pos len osti u pro jek to va nom mode lu u na red noj «de -
se to go di{njoj de se to let ci» na nivo od 16,9% sa pre ko 400 hill ja da no vih rad nih
me sta, tako|e nema ni jed no real no upo ri{te. Nai me, u pe ri odu od 2001 do
2009. go di ne, od nos no do 2010. go di ne, ra stao  je broj ne za pos le nih na pre ko
730 hil ja da, a sto pa ne za pos len osti je u 2010. go di ni do se gla do 20%. Nije jas -
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no koji je to in ve sti cio ni obrt na po mo lu, a koji }e uti ca ti na ot va ran je no vih
kom pa ni ja i no vih rad nih me sta.

In du strijska proiz vodnja u Srbi ji je u pred hod nom de set le}u do`ive la ta -
kav pad, da je po treb no bar de set go di na da se opo ravlja kako bi do se gla nivo iz
pred tran zi cio ne 1990. go di ne. Nije jas no na os no vu ko jih real nih pret post av ki
je pro jek to van rast in du stri je i gra|evi narst va od 7,5% godi{nje, te po rast nji ho -
vog u~e{}a u BDP sa 21,1% u 2009 na 25,5% u 2020. go di ni. 

Rast pol jo priv red ne proiz vodnje ku mu la tiv no na nivo od 39,7% ~ini se da 
je je di no mogu} uz pret post av ke da se ume sto uni{ta van ja siopsrt ve ne proiz -
vodnje u ko rist uvo za i mo no po la vodi stvar no razvojna eko noms ka po li ti ka u
ovom sek to ru.

Sek tor gra|evi narst va je u 2008 go di ni do`iveo svoj mak si mum. Nije jas -
no na os no vu ko jih real no odr`ivih pret post av ki je mogu}e o~eki va ti nje gov
opo ra vak i rast u na red nom de se to go di{njem pe ri odu, u us lo vi ma kada zbog
bu xets kih ogra ni~enja do la zi do uki dan ja sub ven cio ni sa nih ka ma ta i kre di ta za
ku po vi nu sta no va i pos lov nih pro sto ra u svim ve}im gra do vi ma u Srbi ji.
Tako|e, ogra ni~ava ju}a okol nost je i to {to su za ra de za pos le nih po~ele da sta -
gni ra ju i {to nema real nih pret post av ki da }e ove u budu}no sti ra sti. Istov re me -
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no us led ra sta ne za pos len osti sve vi{e ra ste sto pa si ro ma{tva u Srbi ji, a pos le di -
ce lo{e spro ve de nih eko noms kih rte for mi iz pe ri oda od 1990 do 2009 go di ne
ku mu la tiv no stva ra ju ne odr`ive so ci jal ne ten zi je, koje se same od sebe ne}e
razre{iti.

Stra ne di rekt ne in ve sti ci je i rast jav nog i pri vat nog duga uglav nom su u
pro te klom pe ri odu pre li ve ni u po tro{nju i uvoz po tro{nih do ba ra, da kle ne i u
in ve sti ci je i razvoj. Ne jas no je na ko jim pret post av ka ma se o~eku je po rast
doma}e {tednje i aku miu la ci je za in ve sti ci je u razvoj u budu}em de se to go -
di{njem pe ri odu.

Em pi rijski po ka za tel ji o zadu`eno sti i ne lik vid no sti  doma}ih ve li kih i
ma lih kom pa ni ja, kom pa ni ja ~iji su di rekt no ili in di rekt no vlas ni ci doma}a lica, 
po ka zu ju da ne tre ba ra~una ti na ge ner isan je bilo kak ve zna~ajni je sto pe aku -
mu la ci je za in ve sti ci je od stra ne doma}ih ka pi ta li sta. Uko li ko je to tako, onda

se post avlja pi tan je ko li ko su real ne pret post av ke o iz vo ri ma in ve sti ci ja koje se
ba zi ra ju na pri li vu stra nih di rekt nih in ve sti ci ja. Do sa da{nje is kust vo po ka zu je
da pri liv stra nih di rekt nih in ve sti ci ja u pe ri odu 2001 – 2009 go di na nije obezbe -
di lo ni rast za pos len osti, ni po bolj{anje iz vo za, a ni bilo ka kav teh no lo{ki
razvoj. Krat ko ro~ne ko ri sti po plat ni bi lans od stra nih in ve sti ci ja sva ka ko po -
sto je. Du gor to~ne ko ri sti su naj~e{}e mi ni mal ne, jer stra ne in ve sti ci je ima ju tu
nezgod nu oso bi nu da te`e da se vlas ni ci ma vra te kroz pro fit u {to kra}em pe ri -
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Gra fi kon preu zet iz stu di je: «Post kriz ni mo del eko noms kog ra sta i razvo ja Srbi je
2011-2020.», str. 10.



odu. Rac pro da ja doma}ih ka pa ci te ta, pri rod nih i tr`i{nih re sur sa, kao i in fra -
struk tu re i te le ko mu ni ka ci ja ne vode razvo ju. Pre bi se mo glo go vo ri ti o
tr`i{nom neo ko lo ni ja liz mu, a ne o razvoju. 

Ne po sto ji ni je dan uverl jiv in di ka tor koji bi uka zi vao na to da }e se per -
spek tiv no obezbe di ti rast ude la in ve sti ci ja u BDP, bilo da one ima ju doma}e ili
stra no po re klo.

Zaklju~ak

Sve op{ta li be ra li za ci ja, pri vati za ci ja i de re gu la ci ja same po sebi u pro te -
klih 10 go di na nisu na`alost dali  za re zul tat te mel jit eko noms ki nap re dak u
Srbi ji. Pe riod 2001 – 2010 go di na je pe riod «na pred ka» bez razvo ja. Tro{ena je
u be scen je, ras pro da ta iz ra ni jih de ce ni ja ku mu li ra na dru{tve na i dr`avna imo -
vi na, od nos no dru{tve no bo gatstvo. Je dan krug krea to ra tr`i{nog fun da men ta -
litz ma sada ume sto da nam po jas ni gde smo to po gre{ili i za{to se eko no mi ja
Srbi je na{la u }or so ka ku, na la zi za shod no da nam is pro jek tu je ru`i~astu
budu}nost po ten ki no vih sela. Glas ni ci lepe budu}no sti su uvek  ima li kod no -
sio ca vla sti bol ju po li ti~ku pro|u. Pod okril jem nau~ne na vod ne neu tral no sti i
po zi ti viz ma, ume sto struk tu ral nih re for mi ponu|en je ru`i~ast model razvoja.

Li te ra tu ra:

Bo`o Dra{kovi}, Kraj pri vati za ci je pos le di ce po razvoj i ne za pos le nost u Srbi ji, IEN, Beo -
grad  2010.

Bran ko Hor vat, Di na mi~ni eko noms ki razvoj, Evrops ki cen tar za razvoj, Beo grad 2007.

Re pu bli~ki za vod za sta tisti ku, sta ti sti~ki izve{taj.

FREN, Post kriz ni mo del eko noms kog ra sta i razvo ja Srbi je 2011-2020.

IS THE KOPERNICANIAN TURN IN SERBIAN
DEVELOPMENT STRATEGY POSSIBLE?

Abstract

The pro jec tions of eco no mic growth and de ve lop ment of Ser bia, crea ted by
the end of 2000, were ba sed on the fact that the de re gu la tion, li be ra li za tion, and
pri vati za tion which al lo wed un hin de red mar ket self-re gu la tion, would lead to eco -
no mic growth and pro spe ri ty in Ser bia. The for mer pe riod of tran si tion from a so -
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cia list to a mar ket eco no my, ye ars 1990-2000, com pri sed the pe riod of the dis in te -
gra tion of ex-Yu gos lav mar ket, eco no mic sanctions, wars, aut ho ri ta ri an rule and
cri mi na li za tion of so cie ty, led in iti al ly, the Ser bi an eco no my to dis aster. The turn,
which was made af ter the be gin ning of de mo cra ti za tion sin ce 2001, on the eco no -
mic, and de ve lop ment plan, did not pro vi de nor en ab le sta ble de ve lop ment. Sta ti -
sti cal ly no ti ced eco no mic growth re por ted in the GDP growth from an aver age of
5,4% in the pe riod of tran si tion “wel fa re” from 2001 to 2008, drop ped sud den ly to
-3% in 2009, whi le its per spec ti ves in 2010 were not at all op ti mi stic, fluc tua ting
around zero. The GDP growth has been ac com pa nied by ri sing un em ploy ment, ri -
sing ex ter nal debt and fal ling ex ports. Aut hors and con sul tants of the de ve lop ment
and eco no mic po li cy stra te gy sin ce 2000 on wards sud den ly no ti ced that we need
new stra te gies, but did not ex plain what the wea kness of the pre vio us one was. In -
ste ad of cri ti cal ex pla na tion, it is of fe red the wor ding that “the pre vio us mo del has
ex haus ted its pos si bi li ties.” The ex per iments with stra te gies for de ve lop ment, as
seen in the pre vio us pe riod, have been only the pro jec ting of op ti mi stic fu tu re on
un real as sump tions. 

Key words: eco no mic growth, do me stic pro duct, ex chan ge ab le goods, em ploy -
ment, de fi cit.
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Mr Da ni lo vi} Grko vi} Gor da na*

Dr Do ma no vi} Pe tar**

Mr Mla|eno vi} Dra go mir***

BIZ NIS IN KU BA TO RI KAO PODR[KA
PRE DU ZET NI^KOM PO DUH VA TU

Rezime

U radu se pri ka zu ju biz nis in ku ba to ri kao mo del podr{ke  zapo~in jan ju pre du -
zet ni~kog po duh va ta.  Ob zi rom na ne do voljne po dat ke o biz nis in ku ba to ri ma u Srbi -
ji dati su ras po lo`ivi po da ci te rens kog istra`ivan ja iz 2009. go di ne. (2009). Po zi tiv ni
uti caj se do ka zu je kroz istra`ivan je i pri me re do bre prak se, po seb no one koji se od -
no se na uspe{an pre nos ino va ci ja u nji ho vu ko mer ci ja li za ci ju. Teh ni~ki fa kul tet iz
No vog Sada  kao i Teh ni~ki fa kul te ti iz Beo gra da u svom prak ti~nom radu po ka zu ju
di rekt nu za vis nost razvoj ino va tiv nog pre du eztni~kog po duh va ta  od  po voljnog in -
sti tu cio nal nog am bi jen ta.

Klju~ne re~i: biz nis in ku ba to ri, zapo~in jan je biz ni sa, MSP, pre du zet ni{tvo

Uvod

Uvo|enje ova ko no vih i kom leks nih struk tu ra podr{ke kao {to su biz nis
in ku ba to ri nije jed no sta van i bezbo lan pro ces.  Samo us post avljan je i po~etak
rada u na{im us lo vi ma pra}eno je mno gim pro ble mi ma i te{ko}ama. Za kon o
ino va cio noj de lat no sti od in ku ba to ra pre pozna je samo pos lov no-teh no lo{ke in -
ku ba to re, a spro vo|enje Za ko na o ino va cio noj de lat no sti u nad le`no sti je Mi ni -
starst va nau ke i teh no lo{kog razvo ja. Osta li biz nis in ku ba to ri u nad le`no sti su
Mi ni starst va eko no mi je. 

Pro ces razvo ja biz nis in ku ba to ra u Srbi ji je re la tiv no za kas nio u od no su
na zemlje u okru`enju. Prvi in ku ba tor ot vo ren je 2005. go di ne u Knja`evcu, a
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kra jem iste go di ne i in ku ba tor u Ni{u, oba uz podr{ku do na to ra. Do ek span zi je
os ni van ja biz nis in ku ba to ra u Srbi ji do la zi 2006. i 2007. go di ne kada dr`ava
pod sti~e razvoj in fra struk tu re za in ku ba to re, od nos no ula`e sredstva u adap ta -
ci ju ili iz gradnju pos lov nih ob je ka ta za in ku ba to re. Sada u Srbi ji ima 11 funk -
cio nal nih in ku ba to ra sa oko 100 pre du ze}a i oko 800 za pos le nih. Jo{ 5 in ku ba -
to ra je re gi stro va no u pe ri odu 2006-2008, ali jo{ uvek nisu funk cio nal ni, od -
nos no ne ma ju sta na re. U toku 2009. go di ne biz nis in ku ba to ri u Srbi ji su se or -
gani zo va li i for mi ra li mre`u biz nis in ku ba to ra Srbi je u cil ju po spe{ivan ja
razvo ja in ku ba to ra i ja~anja nji ho vog polo`aja.

1. Razvoj in ku ba to ra 

Razvoj in ku ba to ra je pro ces koji tra`i vre me da bi se mo gli sa gle da ti efek -
ti. Zbog toga u ovom mo men tu  jo{ uvek nije mogu}e u Srbi ji ana li zi ra ti
uspe{nost pre du ze}a koja su in ku bi ra na i na pu sti la in ku ba tor (prvi ci klus in ku -
ba ci je zavr{en je samo u in ku ba to ri ma u Knja`evcu i Ni{u). Kako jo{ uvek ne
po sto ji do voljno po da ta ka i nisu ra|ena zva ni~na istra`ivan ja o stan ju biz nis in -
ku ba to ra u Srbi ji, za po tre be ovog rada kori{}eni su po da ci iz prvog istra`ivan ja 
koje je obavlje no u toku 2009. go di ne na ni vou dr`ava biv{e Ju gos la vi je u ok vi -
ru pro jek ta: “Bu si ness In cu ba tors – Suc ces full mo del for crea ting fa vor ab le en -
vir no ment for lo cal and re gio nal de ve lop ment”,u kom je au tor ovog rada bio
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Sli ka 1:  Biz nis in ku ba to ri u Srbi ji 



anga`ovan kao ko or di na tor za Srbi ju. Po da ci su pri kuplja ni na os no vu upit ni ka
preu ze tih iz EU. Ob zi rom da je ovo bilo prvo istra`ivan je, u mogu}no sti smo da 
pri ka`emo deo ovih po da ta ka i to za 2008.go di nu, u ko joj je najve}i broj in ku -
ba to ra pos lo vao.

Sko ro svi biz nis in ku ba to ri su u Srbi ji re gi stro va ni kao priv red na dru{tva.
Ve}inu in ku ba to ra u Srbi ji os no va le su lo kal ne sam ou pra ve:

– Po lo vi na in ku ba to ra u Srbi ji ima samo jed nog os ni va~a (op{tina ili
grad), 

– ne ko li ko njih os no va no  je u part nerst vu sa nevla di nim or gani za ci ja ma,
– 1 in ku ba tor os no van je u part nerst vu sa uni ver zi te tom,
– Veli~ina in ku ba to ra jako va ri ra, od 500-2800 m² 
– Ve}ina in ku ba to ra je proiz vod nog ka rak te ra
– Pre ko 80% fir mi u in ku ba to ri ma su start up (no voot vor eni i uni ver zi -

tets ki spin off) 

Kako ula gan ja u fizi~ke ka pa ci te te (~esto pren agla{ena) ne pra ti i pomo}
dr`ave u po di zan ju po~et nih ka pa ci te ta in ku ba to ra, ek span zi ja os ni van ja in ku -
ba to ra u Srbi ji nije u istoj meri pra}ena i ek span zi jom razvo ja in ku ba to ra. Izu -
zi ma ju}i in ku ba to re u Au to nom noj po kra ji ni Vojvo di ni, gde se od stra ne po -
kra jins kih vla sti si stems ki pri stu pi lo us post avljan ju i razvo ju in ku ba to ra, sli ka
u osta lom delu Srbi je je znat no lo{ija. Po je di na~na ana li za pri ho da po in ku ba -
to ri ma po ka zu je:
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– Neu jed na~enost u veli~ini pri ho da, ~ak tre}ina in ku ba to ra ima godi{nje 
pri ho de ni`e od 30.000 evra

– Neu jed na~enost u struk tu ri pri ho da: od in ku ba to ra koji ne ko ri ste ni -
kak ve sub ven ci je i ne ma ju di rekt na ula gan ja ni od jed ne in sti tu ci je, do
in ku ba to ra koji su u pot pu no sti po kri ve ni iz op{tins kog bud`eta 

U pro se ku ren ta u  struk tu ri  pri ho da in ku ba to ra u Srbi ji u~est vu je sa man -
je od 10%.

Zbog ne si gur nih pri ho da i ne dos tat ka du go ro~nog pri stu pa dr`ave, me -
nad`eri se sus re}u i sa  pro ble mom for mi ran ja i razvo ja me nad`ment tima in ku -
ba to ra. Sam im tim i us lu ge koje ve}ina in ku ba to ra pru`a su sve de ne na mi ni -

mum (ad mi ni stra tiv ne i knji go vodstve ne us lu ge). Samo po lo vi na in ku ba to ra
uspe va da or gani zu je obu ke i tre nin ge za pre du ze}a sta na re, a man je od 1/3 in -
ku ba to ra pru`aju us lu ge iz obla sti ino va ci ja. Prak ti~no svi ser vi si za jed no ne
pre la ze 20% ukup nih godi{njih tro{kova in ku ba to ra u Srbiji.

Prvo pre li mi nar no pore|enje Srbi je, na os no vu po da ta ka iz Bench mark

EU [7]  i po da ta ka koje su dali ko le ge iz Slo ve ni je  .
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Ta be la 1:  Us post avljan je i pos lo van je – pre li mi nar no pore|enje Srbi je sa EU

Us post avljan je i
pos lo van je

Prosek Opseg Benchmark Slovenija Srbija

Pro se~ni tro{kovi
ula gan ja ka pi ta la

3,7 mil. 1,5 – 22 mil. 3,17 mil. 0,47 mil.

Pro se~ni tro{kovi
pos lo van ja

480.000 50.000–1,8 mil. 327.000 40.858

% pri ho da iz jav nih
sub ven ci ja

37% 0% - 100% 25% 18%

Pro stor in ku ba to ra 3.000m2 90m2 - 41.000m2 2.000-4.000m2 3.730m2 1.327m2

Broj sta na ra in ku ba to ra 27 1 – 120 20 – 30 17 13

Iz vor: TIB

Tro{kovi in ve sti ran ja u in ku ba to re u pro se ku u Srbi ji su znat no man ji
nego u Slo ve ni ji i EU. Ovde je va`no ista}i da u slu~aje vi ma gde su se gra di le
nove zgra de za in ku ba to re, in ve sti ci je od mi lion evra sma tra mo pre ter anim u
na{im us lo vi ma i te`e is pla ti vim. Pro se~ni ope ra tiv ni tro{kovi u in ku ba to ri ma u 
Srbi ji su vidlji vo ispod sva kog mi ni mu ma.

Kod funk cio ni san ja in ku ba to ra u Srbi ji va`no je na gla si ti da je od nos bro -
ja za pos le nih u in ku ba to ru i fir mi sta na ra ne po vol jan, pa sam im tim i razvoj us -
lu ga i pomo} fir ma ma ukup no gle da no nije na za do vol ja va ju}em ni vou.

Ta be la 2:  Funk ci je in ku ba to ra – pre li mi nar no pore|enje Srbi je sa EU

Funk ci je in ku ba to ra Prosek Opseg Benchmark Slovenija Srbija

Sto pa is ko ri{}eno sti pro sto ra 85% 9% - 100% 85% 88% 82%

Du`ina tra jan ja za ku pa 3 godine 4 godine

Broj osoblja me nad`men ta 2,3 1-9 2 minimum 3,6 2,6

Od nos osoblje in ku ba to ra :
sta na ri

1:14 1:2 – 1:64 1:10 – 1:20 1:5 1:8

Vre me me nad`men ta pos ve}eno
sa ve to van ju kli je na ta u %

39% 5% - 80% 50%
25%

(procena)
20%

(procena)

Iz vor: TIB
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3.   Stu di je slu~aja

3.1. NOSIC (Novi Sad in ku ba cio ni cen tar) pro je kat

Pro je kat NOSIC reali zo van je na Uni ver zi te tu u No vom Sadu uz podr{ku  
nema~ke nevla di ne ogra ni za ci je za teh ni~ku pomo} GTZ u toku 2003-2004.go -
di ne.  Reali za ci ja pro jek ta   uklju~iva la je i or gani za ci ju tak mi~enja za najbol ju
teh no lo{ku ino va ci ju u cil ju ohr ab ri van ja ino va tiv nih start up biz ni sa u Vojvo -
di ni. U toj fazi ciljna gru pa su bili in di vi dual ci koji su ima li neki ob lik sa radnje
sa Uni ver zi te tom u No vom Sadu. U pe ri odu tra jan ja pro jek ta, kon ku ri sao je 81
pro gram, me|u ko ji ma je 27 njih u{lo u dru gi krug tak mi~enja. Na kon
zavr{enog tak mi~enja os no va no je prvih 6 ma lih pre du ze}a, od ko jih svi i da nas 
uspe{no pos lu ju.

Pro jekt ni tim je na sta vio sa ovim pro gra mom i 2005.go di ne i tada{nje Mi -
ni starst vo nau ke i teh no lo{kog razvo ja pre pozna je ozbiljnost i kva li tet tak -
mi~enja i ono ubrzo biva po dig nu to na na cio nal ni nivo, na rav no sa {iren jem
seta kri ter iju ma i veza sa NIO. Da nas je to pozna to na cio nal no tak mi~enje, ~ije
fi na le pre no si dr`avna te le vi zi ja u udar nom timu i koje daje ve li ki do pri nos ra -
zu me van ju zna~aja ino va tiv no sti u na{oj zemlji.

Pa ra lel no, pro jekt ni tim, pod ru ko vodstvom prof. dr Vo ji na [enka, na -
stavlja ak tiv no sti na us post avljan ju biz nis in ku ba to ra na Uni ver zi te tu u No vom 
Sadu. Zbog pote{ko}a u nala`enju adek vat nog pro sto ra i ~estih i opre~nih po li -
ti~kih pro me na na ni vou gra da i po kra ji ne, pa ra lel no rade na razvo ju fir mi.
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Prvih ne ko li ko go di na zai sta pred stavlja ju te{ku bor bu da se u fa kul tets kim us -
lo vi ma stvo re us lo vi za razvoj spin off kom pa ni ja. Ali kako prva pre du ze}a za -
divlju ju}e brzo po ka zu ju do bre re zul ta te, to pod sti~e i dru ge da os ni va ju pre du -
ze}a.  Da nas su to 52  razvi je ne high tech kom pa ni je sa pre ko 1000 za pos le nih,
sa pri ho dom ve}im od 27 mi lio na EURO u 2009.go di ni. Ve li ka ve}ina ovih
kom pa ni ja na sta la je iz pro ce sa trans fe ra znan ja i teh no lo gi ja sa fa kul te ta.

Izu zet no po zi tiv na is kust va iz ovog pro gra ma po ka zu ju kako se mo`e
una pre di ti razvoj u jed noj lo kal noj sre di ni (od nos no re gi ji)  i ko li ko brzo se
mo`e pro me ni ti struk tu ra priv re de u sre di na ma u ko ji ma po sto je uni ver zi tets ki
cen tri.

3.2. Pos lov no-teh no lo{ki in ku ba tor teh ni~kih fa kul te ta Beo grad

Po seb no uspe{an pri mer u na{im us lo vi ma, zas no van na part nerst vu i sa
ost va re nim re zul ta ti ma u krat kom roku,  je Pos lov no-teh no lo{ki in ku ba tor teh -
ni~kih fa kul te ta Beo grad doo (BITF). [BITF je  us post avljen od stra ne ~eti ri
teh ni~ka fa kul te ta Uni ver zi te ta u Beo gra du (Gra|evins ki, Ma{ins ki, Elek tro -
teh ni~ki i Teh no lo{ko- me ta lur{ki fa kul tet), op{tine Pa li lu la i Ini ci ja ti ve za de -
mo krats ku tran zi ci ju, uz podr{ku Or gani za ci je za Evrops ku bezbed nost i sa -
radnju, a  na os no vu is ku sta va razvi je nih ze mal ja i pri me ra do bre prak se. Cil je -
vi us post avljan ja BITF:  

– stva ran je in stru men ta za podr{ku mla dim, teh ni~ki obra zo va nim lju di -
ma da zapo~nu i razvi ju sopstve ni biz nis,  i tako ost va re svo ju eko -
noms ku eg zi sten ci ju i osta nu u zemlji;

– stva ran je us lo va za di rekt nu ko mer ci ja li za ci ju re zul ta ta nau~no
istra`iva~kog rada pro fe so ra i sa rad ni ka fa kul te ta kroz os ni van je
sopstve nih pre du ze}a;

– stva ran je no vih MSP u obla sti vi so kih teh no lo gi ja.  
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Ovi cil je vi  pred stavlja ju su{tinu ono ga ~emu in ku ba tor i fa kul te ti os ni -
va~i te`e.  Kako sa mla di ma na teh ni~kim fa kul te ti ma u obra zov nom pro ce su
niko ne radi na temu pre du zet ni{tva, a razvoj ino va ci ja i ko mer ci ja li za ci ja su
ne do voljno podr`ani kod nas, ak tiv no sti in ku ba to ra pro fi li sa li smo u dve faze:

1. Pre din ku ba cio na faza Priprema mladih, studenata zavr{nih godina i diplomiranih na
tehni~kim fakultetima, za zapo~injanje sopstvenog biznisa,
kako kroz edukaciju i trening programe, tako i kroz
permanentni konsalting i mentoring program

Razvoj ino va ci ja kroz zavr{ne faze istra`iva~kih pro ce sa u
razvo ju i ko mer ci ja li za ci ji no vih proiz vo da, us lu ga, teh no lo gi ja 
i pro to ti po va u pro ce su trans fe ra znan ja i teh no lo gi ja sa

fa kul te ta.

In ku ba cio na faza Pomo} ma lim no voos no va nim ino va tiv nim pre du ze}ima –
sta na ri ma Pos lov no-teh no lo{kog in ku ba to ra da u po~et nim
fa za ma svo ga razvo ja pre bro de te{ko}e i da uz us lu ge
in ku ba to ra (eko noms ke, prav ne, knji go vodstve ne...) i stal nu

obu ku, kon sal ting i men to ring uspe{no razvi ju svoj biz nis.

BITF ne ko ri sti ni kak ve sub ven ci je i zbog re la tiv no male pos lov ne
povr{ine sa ko jom ras po la`e (600m²), u struk tu ri pri ho da za kup od sta na ra do -
no si man je od 10%. Sve osta le pri ho de ~ine pri ho di od pro je ka ta i ko mer ci jal ni
ugo vo ri. Po seb no zna~ajnu podr{ku kroz pro jek te do bi li smo od Gra da Beo gra -
da, a Mi ni starst vo nau ke je omo gu}ilo kori {}enje  gran to va za razvoj ino va ci ja
~la no vi ma in ku ba to ra. Da bi smo ispu ni li zacrta ne cil je ve, ve}ina na{ih pri ho da  
us me re na je na razvoj ser vi sa i to: 

Tre nin zi iz pre du zet ni{tva;

– Ad mi ni stra tiv ni, knji go vodstve ni i prav ni ser vis;

– Per ma nent ni kon sal ting iz sfe re pos lov nog pla ni ran ja, za{tite in te lek tu -
al ne svo ji ne i razvo ja ino va ci ja.

U roku od samo 2,5 go di na rada BITF ost va re ni su sle de}i re zul ta ti:

– 600 m2  re no vi ra nog pos lov nog pro sto ra,

– 410 tre ning sati reali zo va no,

– 350 stu de na ta je uklju~eno u tre nin ge na temu pre du zet ni{tva,  

– 38 mla dih anga`ova no u in ku ba to ru i u pre du ze}ima sta na ri ma,

– 13 ma lih pre du ze}a sta na ra in ku ba to ra,

– 6 no vih teh no lo gi ja/ us lu ga razvi je ne kroz ino va cio ne pro jek te,

– 2 pri javlje na pa ten ta, 
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– 1 ser vis ni cen tar razvi jen (set ad mi ni stra tiv nih, knji go vodstve nih i us -
lu ga za podr{ku ino va ci ja ma u skla du sa ra stu}im po tre ba ma pre du -
ze}a).

Ta be la  3: Us post avljan je i pos lo van je – pre li mi nar no poreðenje BITF sa Srbi jom i
EU

Us post avljan je i
pos lo van je

Prosek Opseg Benchmark Slovenija Srbija BITF

Pro se~ni tro{kovi
ula gan ja ka pi ta la

3,7 mil. 1,5 – 22 mil. 3,17 mil. 0,47 mil. 0,25 mil.

Pro se~ni tro{kovi
pos lo van ja

480.000
50.000–
1,8 mil.

327.000 40.858 80.000

% pri ho da iz jav nih 
sub ven ci ja

37% 0% - 100% 25% 18%

rap de fault Pro stor
in ku ba to ra

3.000m2
90m2 -

41.000m2
2.000-

4.000m2
3.730m2 1.327m2 600m2

Broj sta na ra
in ku ba to ra

27 1 – 120 20 – 30 17 13 13

Ta be la 4:  Funk ci je in ku ba to ra – pre li mi nar no poreðenje BITF sa Srbi jom i EU

Funk ci je in ku ba to ra Prosek Opseg Benchmark Slovenija Srbija BITF

Sto pa is ko ri{}eno sti
pro sto ra

85%
9% -
100%

85% 88% 82% 100%

Du`ina tra jan ja za ku pa 3 godine 4 godine 3 godine

Broj osoblja
me nad`men ta

2,3 1-9 2 minimum 3,6 2,6 4

Od nos osoblje
in ku ba to ra : sta na ri

1:14 1:2 – 1:64 1:10 – 1:20 1:5 1:8 1:3

Vreme menad`menta
posve}eno savetovanju
klijenata u 

39% 5% - 80% 50%
25%

(procena)
20%

(procena)
50%

Pos lov ni pro stor In ku ba to ra re no vi ran je u dve faze: Prva gru pa start up
fir mi use li la se u in ku ba tor de cem bra 2007. go di ne, a dru ga po~et kom 2009.
go di ne. Iako jo{ uvek nije iste kao prvi ci klus in ku ba ci je pre du ze}a u in ku ba to -
ru od 3 go di ne, ipak se iz fi nan sijskih po da ta ka pos lo van ja fir mi in ku ba to ru
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mo`e uo~iti iz ra zi ti rast ovih pre du ze}a u 2009.go di ni, uprkos svets koj eko -
noms koj kri zi. Prak ti~no, samo jed na fir ma lo{ije je pos lo va la nego u prvoj go -
di ni, (Pre du ze}a od A do E) dok je u dru goj gru pi fir mi samo 1 pre du ze}e nije
ima lo do voljno do bar start (Pre du ze}a od F do E). Tri od dva na est pre du ze}a u
In ku ba to ru su is klju~ivo iz vozna od prvog dana pos lo van ja. Rast za pos len osti
je jo{ je dan zna~ajan po ka za telj – 38 za pos le nih mla dih lju di i jo{ pre ko 30
anga`ova nih na pov re me nim pos lo vi ma. Ne merl ji ve efek te pred stavlja i to {to
me|u ovim mla dim lju di ma je i 8 pov rat ni ka iz ino stranst va, od ko jih su ~et vo -
ri ca ot vo ri la svo je male kom pa ni je.

Me|u sta na ri ma in ku ba to ra  (Pri log spi sak sta na ra in ku ba to ra) je ve li ki
broj spin off kom pa ni ja koje su  na sta le di rekt no iz pro ce sa trans fe ra znan ja i
teh no lo gi ja sa fa kul te ta (Te leS kin, BioE ko, Pi ro grams, Aqua Cri stal, In ter Cer). 
U in terv jui ma sa os ni va~ima ovih  fir mi, svi oni (prof.dr \ura Ko ru ga, dr  To -
mis lav Tri{ovi}, prof. dr \or|e Jana}kovi} i prof.dr Lju bi{a Ze ko vi}),  isti~u da 
ne bi po kre nu li pre du ze}e: 

- da nije po sto jao Pos lov no-teh no lo{ki in ku ba tor i si stem us lu ga u nje mu,
da nisu ima li mogu}no sti (tako|e kroz PT in ku ba tor) da u ok vi ru ino va cio nih
pro je ka ta zavr{e svo ju ino va ci ju i do ve du je do ko mer ci ja li za ci je.

Zaklju~ci

Obavlje no istra`ivan je o razvo ju i stan ju biz nis in ku ba to ra u Srbi ji po ka -
zu je da podr{ka pre du zet ni{tu i razvoj tako kom pleks nih struk tu ra za podr{ku,
kao {to su biz nis in ku ba to ri zna~i pre sve ga pro me nu na~ina razmi{ljan ja u
na{im sre di na ma. Me nad`eri biz nis in ku ba to ra u Srbi ji i sami su pro{li start up
fazu po di zan ja in ku ba to ra i pre bro di li su je uz ve li ke sopstve ne na po re, a to je
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po seb no vidlji vo u Zren ja ni nu, Pro kuplju i Pa li lu li.  Istov re me no, ana li zi ra ju}i
brz razvoj PT In ku ba to ra teh ni~kih fa kul te ta u Beo gra du, koji za samo dve go -
di ne rada, u ogra ni~enim pro stor nim ka pa ci te ti ma, bele`i izu zet no do bre re zul -
ta te i pred stavlja pra vo jezgro eko no mi je zas no va ne na znan ju, mogu se sa`eti
os nov ni ele men ti ne ophod ni za uspe{an razvoj in ku ba to ra u Srbi ji:

– Kori{}enje pri me ra do bre prak se EU i razvi je nih ze mal ja;

– Ra cio na lan mo del – stavljan je sta rog pro sto ra u funk ci ju;

– Part nerst vo sa uni ve zi te tom i podr{ka mla di ma i ino va tiv no sti;

– Razvoj seta po treb nih us lu ga koje pra te ra stu}e po tre be pre du ze}a.

Do sa da{nji razvoj biz nis in ku ba to ra u Srbi ji, ~ak i u ovoj po~et noj,
najte`oj fazi po ka zu je da je mogu}e stvo ri ti ve li ku do da tu vred nost. To je os -
nov ni razlog za{to dr`ava tre ba da po mog ne i ula`e u funk cio ni san je in ku ba to -
ra. Me|una rod na is kust va i pri me ri najbol je prak se po ka zu ju da je iz ves no vre -
me ne ophod na podr{ka dr`ave ovim or gani za ci ja ma uko li ko se o~eku ju kon -
kret ni re zul ta ti, jer je za sa mo fi nan si ran je u ovoj fazi nji ho vog razvo ja u Srbi ji
jo{ uvek isu vi{e rano. 

Ana li za dejstva Za ko na o ino va cio noj de lat no sti po ka zu je da  se za ove
~eti ri go di ne (od us va jan ja za ko na) razvio mali broj or gani za ci ja za podr{ku
ino va ci ja ma. Pos le di ca je da je izos ta lo ma sov ni je os ni van je spin off kom pa ni -
ja, (do bri pri me ri po sto je samo u par cen ta ra koji su obra|eni kroz stu di je
slu~aja), ali ovim re zul ta ti ma, u od no su na po ten ci ja le istra`iva~kog sek to ra u
ce li ni u Srbi ji si gur no ne mo`emo biti za do voljni. Mi nor ni re zul ta ti po ka zu ju
samo ko li ko je podr{ka ino va ci ja ma va`na, od nos no pre sud na za pre laz ino va -
ci ja  iz istra`ivan ja u pre du zet ni~ke ino va ci je.

Li te ra tu ra

Grozda ni} R., Savi} Bra nis lav, Us lu ge re gio nal nih agen ci ja i cen ta ra za razvoj MSP,

UNDP, SME Con sul ting,  Beo grad, 2008.
Eu ro pe an Com mi sion Di rec to ra te-Ge ne ral for En ter pri se and In du stry, OECD Pri va te

Sec tor De ve lop ment Di vi sion, Eu ro pe an Trai ning Foun da tion, Eu ro pe an Bank for
Re con struc tion and De ve lop ment, SME Po li cy In dex 2009, Pro gres in the In ple -
men ta tion of the Eu ro pe an Char ter for Small En ter pri ses in the We stern Bal kans.

Jav no pri vat no part nerst vo za nau~no zas no va ne ino va ci je i znan jem vo|en eko noms ki
razvoj, Ini ci ja ti va za de mo krats ku tran zi ci ju, pro je kat fi nan si ran od stra ne UNDP,
zavr{ni izve{taj, 2006.
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Bu si ness In cu ba tors - Suc cess ful mo del for crea ting fa vou ra ble en vi ron ment for lo cal and
re gio nal de ve lop ment, Pro ject is sup por ted by East East: Part ners hip Bey ond Bor -
ders Pro gram, FOSIM, 2009.

Da ni lo vi} Grko vi} G., Baba~ev N.,Bu si ness In cu ba tors in Ser bia – From Start Up to Ad -
ded Va lue, In ter na tio nal Con fer en ce on  En tre pre neurs hip, In no va tion and Re gio nal
De ve lop ment ICEIRD 2010, str. 164-170.

Moc nik M, Pre sen ta tion of bench mark, Po mur je Tech no lo gy Park, Slo ve nia, 2010.
Druc ker. P., Upravljan je u no vom dru{tvu,   Adi`es Sut he ast Eu ro pe,  Novi Sad,  2002.

BUSINESS INCUBATORS AS ENTREPRENEURSHIP
SUPPORT

Ab stract

The  work ela bo ra tes bu si ness in cu ba tors as a mo del of in sti tu tio nal sup port
in start up en tre pre neu ri al ac ti vi ties. Sin ce the re is not enough data on the de ve lop -
ment of bu si ness in cu ba tors in Ser bia, as a very com plex struc tu re of sup port for
en tre pre neu ri al in no va tion (in the in iti al har dest sta ge of com pa ny de ve lop ment),
anot her re search was con duc ted on the si tua tion of bu si ness in cu ba tors in Ser bia
(2009). The po si ti ve im pact of this in fra struc tu re is con fir med through the se re se -
ar ches and also ex pli cit ly pro ven through case stu dies. Ha ving con si de red all the
fac tors ela bo ra ted in the work (star ting from the risks of in no va tion ba sed on
knowled ge, through the suc cess ful ex per ien ces of tran si tion of in no va tions from
re search to en tre pre neu ri al in no va tions in de ve lo ped coun tries and at the Uni ver si -
ty of Novi Sad and Tech ni cal fa cul ties in Bel gra de, as well as the lack of pro cess of 
crea tion and de ve lop ment of spin off com pa nies in ot her uni ver si ty cen ters in Ser -
bia) the con clu sion de ri ved is that the tran si tion of in no va tions from re search to en -
tre pre neu ri al in no va tions is di rect ly de pen dent on the fa vor ab le in sti tu tio nal sup -
port and le gal fra me work.

Key words: bu si ness in cu ba tors, start up, SMEs, en tre pre neurs hip
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Dr Rad mi la Grozda ni}*

Dr Mir ja na Mar ko vi}**

Mr Savi} Bra nis lav***

OBU KA, OBRA ZO VAN JE I ZAPO[LJA VAN JE ZA
PO TRE BE SO CI JAL NIH PRE DU ZE]A U SRBI JI

Rezime

Ovaj rad ima u fo ku su in ter eso van ja edu ka tiv ne mere koje tre ba iden ti fi ko -
va ti i pre du ze ti kako bi se pove}ali ka pa ci te ti za pos le nih u sek to ru so ci jal nog pre -
du zet ni{tva, zbog ~ega se u ovom ma ter ija lu daje pre gled po sto je}ih us lu ga
podr{ke i in sti tu ci ja u obla sti obra zo van ja so ci jal nih pre du zet ni ka, nji go vih vred -
no sti i mo ti va ci je, kao i pred lo ga za nji ho vo bol je spe ci fi ci ran je po ugle du na
najbol je pri me re do bre prak se EU.

Klju~ne re~i:obra zov ni por gra mi, ka pa ci te ti ljuds kih re sur sa,so ci jal no pre du ze -
tin{tvo.

Uvod

Ide ja So ci jal nog pre du zet ni{tva  kom bi nu je strast za so ci ja nom mi si jom
sa pos lov nim dis ci pli na ma, ino va ci jom i  pio ni ri ma vode}e teh no lo gi je u Si li -
kon skoj do li ni, pre du zet ni~ki pri stup so ci jal nim pro ble mi ma. Mno gi vla di ni i
fi lan trops ki na po ri pro pa da ju, glav ne in sti tu ci je so ci jal nog sek to ra ~esto nisu
efi aks ne i a`urne. So ci jal ni preduzentici bi zato trebalo da razviju i nove
modele za novi vek.

U pe ri odu pre nas tan ka kri ze `ivot ni stan dard u Srbi ji obe le`en je
zna~ajnim sman jen jem ap so lut nog si ro ma{tva. To kom kri ze do{lo je do po -
gor{anja `ivot nog stan dar da, tako da je broj si ro ma{nih pove}an u od no su na
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pret hod nu go di nu prvi put na kon 2000. go di ne . Po po da ci ma RZS, sko ro
60.000 lju di je samo u 2009. go di ni palo ispod li ni je si ro ma{tva, dok se
zna~ajan broj gra|ana na la zi ne pos red no iz nad li ni je si ro ma{tva. Ispod ap so lut -
ne li ni je si ro ma{tva od 8.022 di na ra u 2009. go di ni ̀ ive lo je 6,9% sta nov ni{tva, 
u od no su na 2008. go di nu kada se ispod li ni je si ro ma{tva na la zi lo 6,1% po pu la -
ci je. Si ro ma{tvo je man je u grads kim nego u osta lim po dru~ima. Pre ma re gio -
ni ma po seb no je uro`eno sta nov ni{tvo cen tral ne Srbi je (9,3%), sle de Vojvo di -
na (4,9%) i Beo grad (3,8%). Iz ra zi to su pogo|ena ve li ka doma}inst va ({est i
vi{e ~la no va), najmla|i – deca do 13 go di na (9,8%) i deca od 14-18 go di na sta -
ro sti (8,4%), po ro di ce u ko ji ma no si lac doma}inst va nema zavr{enu os nov nu
{kolu (14,8%) ili po se du je samo os nov nu {kolu (9,2%), ne ak tiv ni bez pen zio -
ne ra (29,3%) i ne za pos le ni (17,5%). Si ste mom so ci jal ne za{tite, od nos no pra -
vom na so ci jal nu pomo} (ma ter ijal no obezbe|enje po ro di ce) obuh va}eno je
oko 170.000 sta nov ni ka ili oko 20% si ro ma{nog sta nov ni{tva. Sman jen je za -
pos len osti to kom kri ze do ve lo je do zna~ajni jeg „pre li van ja“ za pos le nih u ko -
rist ne ak tiv nog sta nov ni{tva, nego {to je do ve lo do pove}anja ne za pos len osti.
Ne for mal ni sek tor kao flek si bil ni ji deo tr`i{ta rad ne sna ge pri la go dio se kriz -
nom am bi jen tu br`e i u ve}oj meri nego for mal ni sek tor. Gru pe najve}e ran ji -
vo sti na tr`i{tu rada su Romi, oso be sa in va li di te tom, iz be gli ce i ra sel je na lica, a 
u ka te go ri ju po seb no osetlji vih gru pa na tr`i{tu rada ula ze i gru pe odre|ene de -
mo grafs kim, so cio-eko noms kim i de mo grafs kim ka rak ter isti ka ma (`ene, mla -
di, sta ri ja lica, ni`e obra zo va ni, ru ral no sta nov ni{tvo, po seb no u ju gois to~noj
Srbiji i bez zemlji{ta).

Po red tra di cio nal nih mera podr{ke najsi ro ma{ni jim slo je vi ma sta nov -
ni{tva, u na red nim go di na ma ne ophod no je razvi ti pro gra me i mere ko jim }e se
pru`iti do dat na podr{ka si ro ma{nim gra|ani ma i so ci jal no is klju~enim ka te go -
ri ja ma sta nov ni{tva kako bi se omo gu}io nji hov pri stup obra zo van ju, tr`i{tu
rada, mogu}no sti ma za re{avan je stam be nog pi tan ja i fi nan si ja ma.

Cilj no vih po li ti ka i mera koje je ne ophod no utvrdi ti je ste da se ko rist od
ra sta i razvo ja mo ra ju ra{iri ti kroz sve de lo ve dru{tva: ovo po dra zu me va pomo} 
lju di ma kroz zapo{lja van je, mo der ni za ci ju tr`i{ta rada, pomo} po ro di ca ma
kako bi se sman ji lo „napu{tan je“ dece iz {kols kog si ste ma (naro~ito srednje -
{kols kog), ula gan je u razvoj ve{tina i znan ja za odras le, pro mo ci ju dru{tve no
od go vor nog pos lo van ja i efi kas ne mere so ci jal ne za{tite.

Cilj je ospo so bi ti i vra ti ti te{ko zapo{lji ve ka te go ri je sta nov ni{tva na
tr`i{te rada. Kroz mere ak tiv nog uklju~ivan ja (koje po se ban ak ce nat stavlja na
so ci jal nu eko no mi ju), cena koju tre ba pred vi de ti za pod sti ca je za zapo{lja van je 
i obra zo van je si ro ma{nih i is klju~enih gra|ana mno go je man ja od cene stal nih
i ne odr`ivih da van ja za so ci jal nu za{titu.
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Je zik So ci jal nog pre du zet ni{tva  je nov, ali sam po jam nije. Odu vek su
po sto ja li so ci jal ni pre du zet ni ci, iako nisu ta kozva ni. U pri log ino va tiv nim, ne -
pro fit nim pre du ze}ima, en ti te ti ma, so ci jal no pre du zet ni{tvo mo`e da uklju~i
so ci jal nu-dru{tve nu svrhu biz ni sa i pre du ze}a, po put pro fit nih razvojnih ba na -
ka i ne pro fit nih or gani za ci ja, me{aju}i pro ti ne i ne pro fit ne ele men ta, kao sklo -
ni{te za be sku}nike na pri mer, koje zapo~inje svo je pos lo van je sa  tre ning om i
zapo{ljav na jem nji ho vih sta na ra. So ci jal no pre du zet ni{tvo  tra`i na je fek tiv ni je
na~ine da za do vol ji  so ci jal ne po tre be. Ce sto to po ra zu me va i pre du ze}a koja
in te gri{u kor po ra tiv nu dru{tve nu od go vor nost u svo je pos lo van je. Neke zna -
~ajni je teo ri je pre du zet ni{tva. Kako se neko de fi ni{e kao  so ci jal ni preduzetik?  

Pre du zet nik je  po ve zan sa fran cus kom eko no mi jom 17. veka, ozna~ava
onog ko pre du zi ma neku ak tiv nost ili pro je kat, koji zapo~inje biz nis na nov
ino va ti ni ji na~in./Bap ti ste Say/. Pre du zet nik  priv red ne re sur se us me ra va iz
pol ja ni`e pro duk tiv no sti u pol je ve}e pro duk tiv no sti. Pre du ze te ni ci stva ra ju
vred nost. 

U 20.veku je Jo sef Schum pe ter  ovo me do dao ino va tors ku funk ci ju pre -
du zet ni ka, tako zva nu- krea tiv nu de struk ci ju pro ce sa u ka pi ta liznmu. Po nje mu 
je funk ci ja pre du zet ni ka da re for mi{e ili re vi ta li zu je na~in proiz vodnje: ko ri -
ste}i neki izum, neku novu teh no lo{ku mogu}nost za proiz vodnju no vih do ba ra 
ili sta ru,  na nov na~in, ot va ran jem no vog iz vo ra snab de van ja ma ter ija lom,  ili
no vim iz gle dom proiz vo da, re or gani zo van jem proiz vodnje. [um pe te ro vi pre -
du zet ni ci su agen ti pro me na u priv re di. Snab de va ju}i nova tr`i{ta ili stva ra ju}i
nove na~ine za to,  oni po me ra ju priv re du ka razvo ju. Tako da zapo~in jan je biz -
ni sa nije po ova dva teo re ti~ara  su{tina za pre du zet ni{tvo.

Pe ter Druc ker, zapo~inje kao Say, ali stavlja fo kus na {ansu. Ne sma tra da 
pre du zet ni ci mo ra ju da uz ro ku ju pro me nu, ali ih vidi kao one koji ko ri ste neku
pri li ku ili {ansu koja men ja stva ri u teh no lo gi ji, pre fer en ci ja ma po tor{a~a, so ci -
jal nim nor ma ma. Pre du zet ni ci uvek tra ga ju za pro me nom, od go va ra ju na nju,
ko ri ste je kao svo ju {ansu.  Neka {ansa je i stva ran je vred no sti , pre du zet ni ci
ima ju shva tan je da je va`nije uo~iti mogu}no sti , a man je je va`no  uo~iti pro -
ble me koje je stvo ri la neka pro me na. Za Druc ker-a sva ki novi biz nis nije i pre -
du zet ni~ki,  ako se ot vo ri  nova ne pro fit na or gani za ci je-jed na u nizu. Pre du zet -
ni{tvo ne zna~i i oba vezno stva ran je pro fi ta. /Uni ver zi tet na pri mer,  koji ima
brojne ino va ci je, a ne radi strikt no za pro fit/.

Kon rad Ste ven son, vode}i teo re ti~ar pre du zen ti{tva  /Har vard/sma tra da
je srce pre du zet ni~kog me nad`men ta u tome {to stavlja na prvo me sto {ansu,
pri li ku, a ne re su re koji su tre nut no na ras po la gan ju /razli ka od ad mi ni stra tiv -
nog me nad`men ta/, pre du zet ni ci ak ti vi ra ju i ko ri ste re sur se dru gih po red svo jih 
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da bi reali zo va li svo je cil je ve, ima ju vi zi ju ak ci ja. Pre du zet ni{tvo koje nije sve -
de no na start up biz nis. 

1. Razli ka izme|u biz nis i so ci jal nog pre du zet ni ka

Ste ven son mo`e svo je shva tan je pre du zet ni{tva da pri me ni u oba pojma.
Po ka zu je shva tan je i pona{anje koje mo`e da se ma ni festu je svag de. Shva tan je
so ci jal nog pre du zet nit{va tre ba gra di ti na tra di cio nal noj teo ri ji i istra`ivan ju.
So ci jal ni pre du zet ni ci su deo pre du zet ni~kog gena  sa so ci jal nom mi si jom,
zbog koje se suo~ava ju sa po seb nim iza zo vi ma. So ci jal na mi si ja je cen tral na.
Do bro bit i re zul tat je samo sredstvo , dok biz nis pre du zet ni ci sma tra ju stva ran -
je ko ri sti  na~inom da se iz me ri krai ran je vred no sti. Biz nis pre du zet ni ci su sub -
jek ti tr`i{ta, koje ocen ju je da li oni stva ra ju vred nost ili ne. Ako ne vode re sur se
ak eko noms ki pro duk tiv ni jem kori{}enju, oni }e biti izba~eni iz pos la. Tr`i{ta
nisu per fekt na , ali du go ro~no te sti ra ju pri vat no stva ran je vred no sti za po -
tro{a~e. Spo sob nost pre du zet ni ka da pri vu~e ka pi tal, rad nu sna gu, opre mu u
kon ku ren to tr`i{te je do bar po ka za telj da pre du ze}e pred stavlja pro duk tiv ni je
kori{}enje re sur sa nego ona pro tiv ko jih se tak mi~i na tr`i{tu, ako sti~e pro fit,
osta je na tr`i{tu jer nji me po no vo upo{lja va re su re i iz la zi pro duk tiv ni je na
tr`i{te.  Kod so ci jal nih pre du zet ni ka, tr`i{te ne igra tak vu ulo gu ne vred nu je so -
ci jal ni nap re dak, jav na do bra, ko ri sti za lju de koji ne mogu da pla te odre|ene
us lu ge ili do bra, a koji su klju~ni za so ci jal ne pre du zet ni ke. Ali tre ba razmis li ti i 
o tome,  da li so ci jal ni preu detz nik stva ra do voljnu so ci jal nu vred nost da bi
oprav dao re sur se koje je ko ri stio u stva ran ju te vred no sti. Pre`ival ja van je ili
rast so ci jal nog pre du ze}a nije do kaz ovak ve efi aks no sti u una pre|enju so ci jal -
nih us lo va, to je slab in di ka tor. So ci jal ni pre du zen ti ci rade na tr`i{tu, ali ova
tr`i{ta nisu uvek tako di ci pli no va na. Mno ge or gani za ci je sa scoi jal nom svrhom 
zara~una va ju na kna de za neke od svo jih us lu ga. Tako|e se tak mi~e za do na -
tors ku, vo lo ners ku i dru gu vrstu podr{ke. Dis ci pli na ovih tr`i{ta je ~esto ve za na 
za mi si ju so ci jal nih pre du zet ni ka. Za vi si od toga ko pla}a tak se, na kna de ili
pru`a re sur se, koja im je  mo ti va ci ja , te kako uspe{no mogu da pro ce ne so ci jal -
nu vred nost stvo re nu od stra ne nji ho vog pre du ze}a. Te{ko je me ri ti stvo re nu
dru{tve nu vred nost, ko li ko dru{tve ne vred no sti je stvo re no sman jen jem
zaga|enja, ili  osmi{ljav na jem tak mi~enja za sta ri je?, pa i kad je mogu}e iz me -
ri ti ove do pri no se, te{ko ih je pri pi sa ti samo jed noj in ter ven ci ji. A i tada so ci jal -
ni pre du zet ni ci ne mogu  da pove`u vred nost koju su krei ra li u ne koj eko noms -
koj for mi da bi pla ti li za re sur se koje su ko ri sti li.  Zato se so ci jal ni pre du zet ni ci
os lan ja ju na sub ven ci je, do ta ci je, do na ci je, vo lo ne te re, pa time i sposbnost da
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pri vu ku fi lan trops ke re su re go vo ri o tome, da li oni stva ra ju neku vrednsot u
o~ima onih koji pru`aju re sur se. Fizi~ki pri hod koji lju di do bi ja ju od da van ja ili 
vo lun teriz ma  vrlo je tan ko po ve zan sa ak tu al nim so ci jal nim uti ca jem.

De fi ni ci ja so ci jal nog pre du zet ni{tva. Ova  de fi ni ci ja uva`ava: tr`i{nu dis -
ci pli nu i od go vor nost, pri ro du stva ran ja vred no sti od Say-a, ino va ci je i agen te
pro me na od Schum pe ter-a, {anse i pri li ke od Druc ker-a, i re sur se od Ste ven -
son-a:  

So ci jal ni pre du zet ni ci ima ju ulo gu no si la ca pro me na u so ci jal nom sek to -
ru pu tem: 

• De fi ni san ja mi si je da krei ra ju i odr`ava ju so ci jal nu vred nost /ne samo
vred nost za sebe 

• Pre pozna van je i  neu mol jiv  is ko ri{}avan je no vih {ansi i pri li ka za re -
lai za ci ju te mi si je

• Uklju~ivan je u pro ce se stal nih ino va ci ja, pri la go|avan je i u~enje

• Pos lo van je ko je ne ogra ni~ava ju po sto je}i re sur si pre du ze}a

Iz la gan je  pove}anoj od go vor no sti pre ma kli jen te li koju ops lu`uje  pre -
du zet nik, a kao i za re zul ta te koje stva ra 

Li de ri so ci jal nog sek to ra ove ka rak ter isti ke reali zu ju na razli~ite na~ine.
Oni ino va ti ni ji, krei ra ju vi{e spe ci fi~nih so ci jal nih una pre|enja uo~lji vi ji su
kao pre du zet ni ci. Oni koji }e vi{e sle di ti Schum pe ter bi}e re for mi si ti i re vi ta li -
zao va}e svo je in du stri je. Sva ki ele ment u ovo de fi ni ci ji tra`i po seb no
obja{njen je kao: 

1. Agen ti pro me na u so ci jal nom sek to ru: So ci jal ni pre du zet ni ci su re for -
ma to ri i re vo lu cio na ri pre ma Schum pe ter ali sa so ci jal nom mi si jom. Oni pra ve
su{tins ke pro me ne na na~in kako se to radi u so ci jal nom sek to ru. Nji ho ve vi zi je 
su po seb no na gla{ene. Oni in si sti ra ju na uzor ci ma pro ble ma pre,  nego da rea -
gu ju na simp to me. Ce sto re du ku ju po tre be, ume sto da ih za do vol ja va ju. Na sto -
je da si ste mats ki stva ra ju pro me ne i odr`e stvo re ni nap re dak. Kroz ~in je ni cu, 
da mogu da de lu ju na lo kal nom ni vou, nji ho ve ak tiv no sti ima ju po ten ci jal da
sti mu li{u op{ti nap re dak u od ab ra nim obla sti ma, u ko jim su:  obra zo van je,
zdravstve na za{tita, eko noms ki razvoj, ̀ ivo ta na sre di na, umet nost,  ili bilo koje 
dru go dru{tve no pol je. 

2. Us va jan je mi si je da stva ra ju i odr`e so ci jal nu vred nost: ovo je su{tina
razli ke so ci jal nih i biz nis pre du zet ni ka ~ak i kod dru{tve no od go vor nog pos lo -
van ja. Za so ci jal nog pre du zet ni ka, so ci jal na-dru{tve na mi si ja je fun da men tal -
na. To je mi si ja so ci jal nog na pret ka koja ne mo`e da se re du ku je na stvarn je
pri vat ne ko ri sti- fi nan sijskih pov ra}aja ili po tro{a~ke ko ri sti  za po je din ca.
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Stva ran je pro fi ta, bo gatstva, ili za do vol ja van je `elja poto{a~a mo`e da bude
deo ovog mo de la, ali ne i kraj, jer pro fit  nije me ri lo stvo re ne vred no sti  i za do -
voljstva po tro{a~a, ve} je me ri lo-so ci jal ni uti caj. So ci jal ni pre du zet ni ci  tra`e du -
go ro~ni so ci jal ni pov ra}aj na svo ja ula gan ja, brz u~inak im nije cilj, ̀ ele da stva -
ra ju una pre|enja koja tra ju,razmi{lja ju o odr`ivo sti ovog so ci jal nog uti ca ja.

3. Pre pozna van je i  neu mol ji vo is ko ri{}avan je no vih {ansi i pri li ka za reali -
za ci ju te mi si je: Tamo gde dru gi vide pro ble me, so ci jal ni pre du zet ni ci vide svo ju
{ansu. Nisu vo|eni per cep ci jom  so ci jal ne po tre be, ili sao se}an jem sa njom ve}
pre ima ju vi zi ju o tome,  kako da u~ine nap re dak i kako da to reali zu ju. Oni su
dos led ni i sta bil ni. Mo de li i pri stu pi koje razvi ja ju men ja ju,  u od no su na ono {to
se poka`e najde lot vor ni jim, pre nego da odu sta nu kod prvih pre pre ka.

4. Uklju~ivan je u pro ce se stal nih ino va ci ja, pri la go|avan ja i u~enja: Pre -
du zet ni ci su ino va tiv ni, razvi ja ju nove obla sti, mo de le, pio ni ri su no vih pri sut -
pa. Pre ma Schmpe te ru, ino va ci ja mo`e da po pri mi mno go ob li ka, ne mora da
po dra zu me va pa ten te,  ve} mogu da se pri me ne po sto je}e ide je na nov na~in.
Ne mo ra ju da budu izu mit el ji, be} krea tiv ni u pri me ni onog {to su dru gi iz mis li -
li. Nji ho ve ino va ci je mogu da budu i u osmi{lja van ja klju~ih pro gra ma, na~ini
udru`ivan ja re sur sa, i fi nan si ran ja svog rada, gde so ci jal ni pre du zet ni ci i stal no
tra ga ju za ino va ti nim na~ini ma i pri stu pi ma svo jih pre du ze}a fi nan si ja ma dok
god stva ra ju so ci jal nu vred nost. @elja za ino va ci ja ma je deo na~ina pos lo van ja,
nije samo jen do krat na podr{ka krea tiv no sti, ve} konk ti nui ran pro ces
istra`ivan ja, u~enja i una pre|enja. Sa ino va ci jom je po ve za na neiz ves nost i ri -
zik od pro pa dan ja. Pre du zet ni ci na sto je da budu to ler ant ni  na ne dou mi ce i da
u~e da upravlja ju ri zi ci ma za sebe i dru ge. Tre ti ra ju neusph pro jek ta kao is kust -
vo i u~enje, ne kao li~nu tra ge di ju. 

5. Pos lo van je koje ne ogra ni~ava ju po sto je}i re sur si: So ci jal ni pre du -
eztni ci ne dopu{taju da im nji ho vi ogra ni~eni re sur si  one mo gu}e reali za ci ju vi -
zi je. Oni su obu~eni da ost va re vi{e sa man je, i da pri vu ku re sur se od dru gih.
Ko ri ste efi kas no male re sur se koje us mer ava ju kao po lu gu za part nerst vo sa
dru gi ma, istra`uju sve mogu}no sti , od ~iste fi lan tro pi je do ko mer ci jal nih me -
to da biz nis sek to ra. Nisu ogra ni~eni sktors kim no ra ma ma i tra di ci jom, razvi ja -
ju stra te gi je re sur sa koje `ele da podr`e i oja~aju nji ho ve so ci jal ne mi si je, pro -
ra~una va ju ri zi ke i upravlja ju nji ma kako bi ih sman ji li u slu~aju neu spe ha.
Shva ta ju to ler an ci ju ri zi ka svo jih in ter es nih gru pa i to ko ri ste da pren su ri zik
oni ma koji su pri premlje ni ji da ga prih va te. 

6. Iz la gan je  pove}anoj od go vor no sti pre ma kli jen te li koju ops lu`uje  kao
i za re zul ta te koje stva ra: Tr`i{na di ci pli na ne iz ba ci je sa tr`i{ta au to mats ki
neus pe la so ci jal na pre du ze}a i po duh va te, ve} so ci jal ni pre du zet ni ci pre du zi -
ma ju ko ra ke da stva ra ju vred nost, tra`e ra zu me van je kli jen te le ko joj slu`e. 
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Uver eni su da ko rekt no za do vol ja va ju po tre be i vred no sti  lju di koje na mer ava -
ju da uslu`uju i za jed ni cu u ko joj pos lu ju. U ne kim slu~aje vi ma, ovo tra`i
~vrste veze sa tim za jed ni ca ma. Oni shva ta ju o~eki van ja i vred no sti svo jih in -
ve sti to ra, uklju~uju}i sve koji in ve sti ra ju: no vac, vre me , ume}e, znan je da im
po mog nu, na sto je}i da pru`e real na dru{tve na na pre|enja svo jim ko ris ni ci ma i
nji ho vim za jed ni ca ma, kao i priv la~ne pov ra}aje /so ci jal ne ili fi na sijske/ svo -
jim in ve sti to ri ma. Krei ran je ~vrste po ve za no sti  izme|u vred no sti za  in ve sti to -
ra i po tre ba za jed ni ce,   je va`an deo iza zo va.  Kad je iz vodlji vo, so ci jal ni pre -
du zet ni ci krei ra ju tr`i{te kao pov rat ni me ha ni zam za ja~anje svo je od go vor no -
sti. Oni  pro cen ju ju svoj pro gres pre ko so ci jal nih, fi nans jis kih i me nad`ers kih
re zul ta ta, ne samo pre ko nji ho ve veli~ine, pro ce sa ili is ho da. Oni ko ri ste ove in -
for ma ci je da bi ko ri go va li kur se ve ili ak tiv no sti. 

So ci jal ni pre du zen ti ci. So ci jal no pre du zet ni{tvo opi su je set pona{anja
koja su o~eku ju}a, a koja tre ba da budu ohr ab re na ili na gra|ena od onih koji
ima ju spo sob no sti i tem pe ra ment za  tu vrstu pos la. Da li mo`e sva ko da bude
so ci jal ni pre du zet nik? Ne. Ne mo`e ni sva ki bo ga ta{ da bude li der u so ci jal nom 
sek to ru i pre du zet nik, kao {to nije  sva ki biz nis li der i pre du zet nik u smis lu
Schum pe ter-ove iili Say-ove de fi ni ci je. Dru{tvu je po treb na dru ga~ija vrsta li -
derst va i li ders kih  sti lo va. So ci jal ni pre du zet ni ci ima ju spe ci fi~nu li ders ku
du{u, i kao tak vi tre ba da budu i  pre pozna ti. Po treb ni su so ci jal ni pre du zet ni ci
da bi po mo gli da se pro na|u novi pu te vi dru{tve nog na pret ka u ovom veku i
vre me nu koje sle di. 

2. Gde se sus re}u biz nis i so ci jal na pro me na

 Re vo lu ci ja u sve tu biz ni sa: Istra`ivan ja u SAD, 2009.go di ne po ka zu ju da 
81% me nad`era veru je da kor po ra tiv no gra|anst vo tre ba da po sta ne prio ri tet,
75% isti~e da je nji ho vo poslvo an je ve} uklju~eno ak tiv no u po bolj{anje do bro -
bi ti za jen di ce u ko joj de lu ju, a 81% stu de na ta pos le di ploms kih stu di ja sma tra
da biz ni si mo ra ju da de lu ju u prav cu bal go stan ja dru{tva.  Na su prot tome se
post avlja pi tan je o smis lu biz ni sa, pro fi tu? Pa ra le no sa fi lo zo fi jom  tri an gla :
pos lo van je u ko rist pro fi ta, lju di i pla ne te, pro cen ju ju}i uspeh ili neu speh ne
samo po fi nan sijskih per form an sa ma pre du ze}a, ve} i  po tome kako se ono od -
no si pre ma so ci jal nim pi tan ji ma i pro ble mi ma `ivot ne sre di ne i okru`enja. U
toms smis lu su do ne ti i brojni pro pi si o uklju~ivan ju pre du ze}a u kor po ra tiv nu
dru{tve nu od go vor nost, te su mno ga od njih ve} us vo ji la prak su dru{tve ne do -
go vor no sti. Pa ra lel no sa tim,  sve ve}i broj pre du ze}a  je us vo jio so ci jal nu mi si -
ju kao  su{tinu svog pos lo van ja, te im razlog po sto jan ja nije pro fit, ve} da svet
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po sta ne bol je me sto ii du ka so ci jal nim pre du ze}ima. Tako da je so ci jal no pre -
du zet ni{tvo ino va tiv no svet lo dru{tve ne ak ci je i pre du zet ni~kih stra te gi ja.
Nova preud`e}a ima ju razne ob li ke i veli~ine, kao nevla di ne, ne pro fit ne, coo -
per ati ve, kao i po jeidnci koji u pri vat noj prak si nude svo je us lu ge “pro bono”
lju di ma i za jed ni ca ma koje ih tre ba ju, so ci jal ni pre du zet ni ci  koji rade kao stal -
no za pos le ni ak ti vi sti, edu ka to ri ili or gani azto ri za svo je ak tivnso ti. Mogu se
razli ko va ti tri mo de la so ci jal nih pre du ze}a: 

• So ci jal ni biz nis – biz nis koji stva ra pro fit sa so ci jal nom agen dom  koja
ima ve}u va`nost od sam og pro fi ta. Nje go vi os nov ni proiz vo di ili us lu -
ga su osmi{lje ni da di rekt no za do vol ja va ju so ci jal ne po tre be, ili da ih
fi nan si ra ju. Tako|e se na zi va ju “pro fit na so ci jal na pre du ze}a”, ko ri ste
pri ho de od svog pos lo van ja da bi fi na ni si ra la so ci jal ne cil je ve. Pri mer
Gra meen ban ke, koja je pru`ala mi kro kre di te za pre ko 7 mi lio na ru ral -
nih ̀ ena u Ban gla de{u, bez ko le te ra la. Ban ka je 2006.go di ne ima la pro -
fit od 20 mi lio na do la ra koje je u ce lo sti pla si ra la na ovaj na~in. Mu -
ham mad Yu nus, os ni va~ ban ke je do bit nik No be lo ve na gra de.

• Ne pro fit no so ci jal no pre du ze}e – deo pri ho da sti~e pro da jom svo jih us -
lu ga i proiz vo da, a ve}i deo do na ci ja ma.

• Pro bono prak sa – grupe pro fe sio na la ca, ad vo ka ta, zdravstve nih rad ni -
ka, kon sul ta na ta koji su svo ju prak su fo ku si ra li ka lju di ma koji nisu u
mogu}no sti da pla te ove us lu ge. Ove gru pe zara|uju na pla}uju}i us lu -
ge dru gim kli jen ti ma koji su imu}niji, ili pro na la ze spo no zo re za svoj
rad. Ova ko i najman ji biz nis mo`e da ima soic jal ni uti caj. Oni ko ri ste
duh, krea tiv nost i mo ti va ci ju po je di na ca da bi na pra vi li po zi tiv nu razli -
ku u soic jal nim pi tan ji ma.  

Pro cen ju je se pre ma  Char les Le ad bea ter, au to ru: “Rast so ci jal nog pre du -
zet ni ka” da sek tor so ci jal nog pre du zet ni{tva u sve tu da nas zapo{lja va oko 40
mi lio na lju di, sa pre ko 200 mi lio na vo lon te ra. Pre ko 30 uni ver zi te ta u sve tu ima 
pro gra me sco ci jal nog pre du zet ni{tva, uklju~uju}i: Ko lum bi ju, Har vard, Stan -
ford, Oks ford.  

So ci jal no pre du zet ni{tvo je rad so ci jal nih pre du zet ni ka kao  po seb nih po -
je di na ca koji san ja ju o preu zi man ju od go vor no sti za ino va tiv nu ide ju za po zi -
tiv nu so ci jal nu pro me nu, i pret va ra ju tu ide ju u stvar nost. To podr`ava so ci jal -
ne pre du zet ni ke da ima ju du go ro~an uti caj na te{ke pro ble me i po seb nu kom bi -
na ci ju  re vo lu cio na re ne krea tiv no sti  i sta bil nog izvr{enja. U Srbi ji pos lu je
1042 so ci jal na pre du ze}a u skla du sa kri ter iju mi ma od ko jih su: 900 ak tiv nih 
zadruga, 55 aktivnih preduze}a i  24 novoformirane firme iz postoje}ih pre du -
ze}a.
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Ta be la 1. So ci jal na pre du ze}a u Srbi ji

Vrste socijalnih preduze}a Pod vrsta socijalnih preduze}a
% u socijalnom

sektoru

Udru`enja gra|ana 14.2

Za podr{ku ranjivim  gurpama  9.3

Za ekologiju i lokalni razvoj  3.1

Zadruge 78.6

Poljoprivredne zadruge 57.8

Omladinske zadruge 15.3

Umetni~ka udur`enja 2.4

Druge zadruge i udru`enja 3.1

Preduzetnici ili samostalna delatnost 3.3

Doo ili Akcionarska dru{tva osnovana od

udru`enja gra|ana  
2.1

Druga socijalna preduze}a 1.8

Ukupno

Iz vor:  Iz ve de ni po da ci au to ra

So ci jal na pre du ze}a su najdo mi nant ni ja u pol jo priv re di, pol jo priv red ne
za dru ge. One ima ju pri ho de uglav nom iz: pol jo priv re de, pro me ta imo vi ne,
zapo{lja van ja i obu ke.

Ka rak ter isti ke so ci jal nih pre duz}ea u Srbi ji su: ima ju mali udeo so ci jal -
nih us lu ga, in du stirjske i umet ni~ke proiz vodnje, vrlo su ma log po ten ci ja la za
zapo{lja van je, jer zapo{lja va ju man je od 0,5% ukup no za pos le nih, te ako se
uklju~e i ~la no vi za dru ga onda za pos le nost u~est vu je sa 1,1%  u ukpnoj 
zaposlenosti. 

Naj~e{}i pro ble mi pre du ze}a koja pos lu ju kao male proiz vo|a~ke za dru -
ge su: 

• Ne od go va ra ju}i za kon ski ok vir:  Sla ba za{tita od sive eko no mi je i
trans fe ra sred sta va  

• Sla ba in sti tu cio nal na podr{ka: Ne do sta tak in sti tu cio nal ne kon ti nui ra ne 
i ko or di ni ra ne  podr{ke do lo kal nog ni voa, neuklju~enost pro gra ma u
ak tiv no sti NARA i RRA i MSP Ne do voljna fi nan sijska podr{ka:  Mali
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ka pa ci te ti Za dru`nog sa ve za, lo kal nih kan ce la ri ja za ru ral ni razvoj,
dr`avne pomo}i za dru ga ma, ne sprem nost pri vat nih ba na ka da podr`e
pro jek te za dru ga

• Pro blem sve sti: nega tiv ni ste reo ti pi iz pret hod nog pe ri oda, ne do sta tak
in for ma ci ja o mo der nim zadrugama

Po ten ci jal na sna ga so ci jal nih ko ope ra ti va: 

• Eko noms ka sna ga:  Ova pre duze}a su po voljne for me za male far me re,
otpu{tene rad ni ke, mar gi na li zov nu rad nu sna gu, stva ran je si gur ni je,
kva li tet ni je i neeks ploa ti sa ne za pos len osti 

• Lo kal ni razvoj: sman jen je sive eko no mi je u pol jo priv re di, re gen rer aci -
ja pol jo pirvre de u ru ral nom podu~ju  

• Gra|ans ka sna ga: stva ran je so ci jal nog ka pi ta la kroz so li dar nost i ko -
ope ra ci ju, pro mi ci ja ide ja prav de i stva ran ja ve}e so ci jal ne uklju~eno -
sti lo kal ne za jed ni ce

• Po tro{a~aka sna ga: pru`anje bol jih proiz vo da i us lu ga i onih koji su po -
treb ni za jed ni ci 

So ci jal na pre du ze}a kao pro vajde re us lu ga so ci jal ne za{tite obe le`ava:
tr`i{te so ci jal nih us lu ga- re zul tat je re for ma si ste ma so ci jal ne za{tite, stan dardi -
za ci ja us lu ga i li cen ci ran je u pro gre su, na gla sak na lo kal ne so ci jal ne us lu ge,
ne jed na ko sti me|u op{ti na ma u fi nan si ja ma, in stiu cio nal nom ka pa ci te tu
uklju~uju}i i nevla di ne or gani za ci je, kao i ka pa ci te tu da se pla ni ra i iz me sti us -
lu ga; razli ka izme|u ur ba nih i ru ral nih po dru~ja u ras po lo`ivo sti so ci jal nih us -
lu ga. Ova pre du ze}a su os no va na kao udur`enja gra|ana, nevla di ne or ganiz ci -
je, ve li ke su razli ke izme|u so ci jal nih ak tiv no sti i pri ho da me|u pro vajde ri ma,
jer sti~u pri ho de na tr`i{tu na pri mer: re sto ra ni, trgo vi na, proiz vodnja ru kot vo -
ri na,  umet ni na, IKT us lu ga, a za kon im one mo gu}ava da pri ho du ju na re gu lar -
nim osnovama. 

Klju~no za rast so ci jal nih pre du ze}a u Srbi ji je ste rast pri vat nog sek to ra,
prvenst ve no ne pro fit nog, pro vajde ra so ci jal nih us lu ga. Bit no je re gu li san je pri -
vat nog sek to ra, razgra ni~enje dr`av nog fi nan si ran ja u od no su na kli jen to vo,
kao  i budu}nost jav nog sek to ra. 

3. Pro gra mi obu ke i obra zo van ja

Razvoj ljuds kih re sur sa bi prvenst ve no u od no su na gorn je de fi ni ci je tre -
bao da uklju~i: 
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1. Op{te obu ke i in for ma ci je ve za ne za so ci jal ni sek tor o: 

    a. So ci jal noj-dru{tve noj uklju~eno sti 

• Os kud ni fi nan sijski re sur si , si ro ma{tvo

• Zapo{lajvan je, nezpa os le nost

• Obu ka i obra zo van je

• Zdral je

• Par ti ci pa ci ja dru{tva

• Li{avan je eg zi sten ci jal nih po tre ba

    b. So ci jal noj uklju~eno sti kao pro ce su: 

• Dru{tva, dr`ave i {ire za jed ni ce 

• Tr`i{ta roba i us lu ga

• Os nov ni h re sur sa

• Tr`i{ta rada

• Zdravlja

• Obra zo van ja i obu ke

• So ci jal nih  us lu ga

• Ulo zi so ci jal nog pre du zet ni{tva i pre du ze}a u pro ce su so ci jal ne
uklju~eno sti

• Ra stu}em so ci jal nom umre`avan ju i po ve zi van ju u so ci jal noj
uklju~eno sti kao pro ce su

• So ci jal noj proiz vodnji

• Osna`ivan ju po tro{a~a

• Lo kal nim vla sti ma

• Osna`ivan ju gra|ana

• Mo bi li za ci ji dru{tva

Zna~enju i pojmu so ci jal nog pre du zet ni{tva, nje go vim iz vo ri ma, ak tu al -
nim teo ri ja ma, razli ci izme|u biz nis pre du zet ni ka i so ci jal nih pre du zen ti ka, so -
ci jal nim pre du ze}ima  kao sav re me nom me stu sus re ta  biz ni sa i so ci jal nih pro -
me na

2. Op{te obu ke i obrazvon je ve za ne za kul tu ru, vred no sti i mo ti va ci ju za
pre du zet ni{tvo i  razvoj pre du zet ni~kih vred no sti u so ci jal nom sek to ru

3. Set pos lov nih obu ka ve za nih za `ivot ni vek so ci jal nog pre du ze}a ili
pre du zet ni ka 

• Pred start up obu ke - pre du zet ni~ka ori jen ta ci ja, kako os no va ti i vo di ti
so ci jal no pre du ze}e, prav ni ob lik, po res ka po li ti ka i lo ka cijska pi tan ja 
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• Start up obu ke: so ci jal na mis ja i vi zi ja pre du ze}a,  fi na si ran je, mar ke ting, 
or gani za ci ja, iz bor za pos le nih i vo lon te ra, pro fil us lu ga i proiz vo da so ci -
jal nog pre du ze}a ili sa mo stal ne so ci jal ne de lat no sti, ko ope ra ti ve

• So ci jal no pre du ze}e u razvo ju: mo ni to ring,  me nad`ment so ci jal nim
pre du ze}em i stra te gi je so ci jal nih us lu ga i proiz vo da, stra te gi je kli jan -
te le, odr`ivost, upravljan je ri zi kom, stra te gi je uklju~eno sti u so ci jal ni
sek tor lo kal ne za jed ni ce, pro gra mi od no sa s jav no{}u

• Obra zo van je za li derst vo u so ci jal nom sek to ru i pre du ze}ima, sti lo vi,
me to de

• Umre`avan je i ali jan se so ci jal nih pre du ze}a 

Kon cen tra ci ja ljuds kih re sur sa na ve{tine pre du zet ni{tva sa so ci jal nim
uti ca jem, pre pozna van je je dinst ve nih iza zo va, {ansi, i kva li te ta u na me ri da se
krei ra so ci jal na vred nost, tra`i i so fi sti ci ra ne pro gram me obu ke i celo`ivot nog
u~enja. 

Kon cen tra ci ja so ci jal nog pre du zet ni{tva bi zato tre ba la da ljuds ke re sur se 
koji se odlu~e da po sta nu so ci jal ne pre du zent ke, izvr{ioce u or gani za ci ja ma i
pre du ze}ima sa so ci jal nom svrhom, fi lan tro pe, ~la no veu prav nih od bo ra, ili
vode}ee vo lon te re u svo jim za jed ni ca ma i u so ci jal nom sek to ru, us me ri ka
ve{ti na ma, znan ju i per spek ti vam ne ophod nim za posti zan je so ci jal nog uti ca ja
pre du zet ni~ki, efi kas no i prag ma ti~no. Ovak vii pro gra mi obu ka i obra zo van ja
su tako|e po treb ni  oni ma koji `ele da uklju~e stra te gi je so ci jal nog uti ca ja u
svo je biz ni se i pre du zet ni~ku karijeru.

 U tom smis lu je ne opho dan razvoj pro gra mai obu ke i obra zo van ja o:
glav nim funk ci ja ma i obla sti ma biz ni sa, ana li ti~kim ala ti ma, odlu~ivan ju, po -
dra zu me va ju ne ko li ko kon cen tra ci ja obla sti i pred me ta i to: 

Me nad`ers kih pred me ta koji su ve za ni za  funk ci je so ci jal nog pre du ze}a

• Pred me ti fi nan sijskog blo ka tre ba da pru`e ve{tine i znan je u
odre|enom pred me tu koji }e pri pre mi ti  po je din ce za ka ri je ru koja ko -
ri sti ana li ze i pro ra~une da bi podr`ala pos lov no odlu~ivan je kao {to je
kon sal ting, ana li ze ka pi ta la, port fo lio me nad`ment, ko mer ci jal no
bank arst vo, in ve sti cio no  bank arst vo, fi nan sijsku po zi ci ju u kor po ra ci -
ji. Ovi kur se vi u kon cen tra ci ji pru`aju so lid nu os no vu za pri pre mu
prob nih bi lan sa, an lai za fi nan sijskih izve{taja, ce nov ni ka i pro ce ne teh -
no lo gi je. Ne fi nan sijski kur se vi podr`ava ju i ra ziv ja ju znan je i
sposbno sti po ten ci jal nog so ci jal nog pre du zet ni ka  za shva tan je pro fi ta -
bil no sti, u odre|enoj priv red noj obla sti, kon ku rents ke pred no sti, in te -
lek tu al nog ka pi ta la  i kon ku rents kih stra te gi ja, da bude sprem ni ji da
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mai pu li{e i an lai zi ra fi nan sijske po dat ke, pro cen ju je, in for ma cio ni me -
nad`ment ko ri sti i dublje ra zu me struk tu ru ka pi ta la i re struk tu ri ran ja
koje pro me ne  uzor ku ju: kon struk ci ja fi nan sijskog pla na i osi gu ran je
od go va ra ju}eg fi nan si ran ja, me nad`ers ko ra~uno vodstvo, kor po ra tin -
ve fi nan si je, in ve sti ci je, fi na sijska ana li za bi lan sa, pre du zet ni~ke fi nan -
si je, za jed ni~ki ka pi tal i pri vat no vlas ni{tvo, pove}anje ka pi ta la, fi nan -
sijski in stru men ti, in si tu tu ci je i stra te gi ja kon tro la fi nan sijskih izve -
{taja

• Kon cen tra ci ja na mar ke ting pri pre ma so ci jal ne pre du zet ni ka za iden ti -
fi ka ci ju gde vred nost mo`e da bude krei ra na uz ra zu me van je gla sa so -
ci jal nih gur pa ko ji ma je ona ne ophod na, ispo ru ku vred no sti so ci jal nim
ni{ama upravljan je ala ti ma mar ke tin ga u od no su na 4 P, upravljan je eti -
kom u mar ke ting, od no si ma so ci jal nog pre du ze}a sa  so ci jal nim gru pa -
ma i za jed ni com , ka na li ma, snab de va~ima i kon ku ren ci jom, kao i un -
utra{njim od no si ma sa za pos le ni ma, vo lon te ri ma, os ni va~ima, pri pre -
ma za ra zu me van je,  kva li fi ko van je i kvan ti fi ka ci ju tr`i{ta, mar ke tingt
proiz vo da i us lu ga, pro ce sa, kons la tin ga, tr`i{nu  in te li gen ci ju, mar ke -
ting ino va ci ja za tr`i{na  pred vi|anja

• Ana li ti~ke me to de:  mo de li odlu~ivan ja, stra te{ko mo de li ran je i pos -
lov na di na mi ka,  pred vi|anja, ana li ze kon ku rent no sti, teo ri ja iga ra i
stra te{ka pred nost

• Iz gradnja tima koji mo`e da spro ve de plan pre du ze}a 

• Me nad`ment-pre du zet ni~ko pla ni ran je,  Stra te gi ja-Pre du zet ni~ka stra -
te gi ja, 

So ci jal no pre du zet ni{tvo po seb no tre ba da ima obu ku za li derst vo i eti~ka 
pi tan ja:

• Kon cen tra ci ja na li derst vo i eti ku omo gu}ava da po je din ci pro du be ji
pro{ire svo je ru ko vo de}e spsob no sti u pri pre mi preu zei man ja li ders ke
po zi ci je u so ci jal nom pre du ze}u, kao du go ro~ne ka ri je re. U so ci jal nom 
pre du ze}u nisu do voljna znan ja ad mi ni stri ran ja i upravljan ja po vi so -
kim stan dar di ma po sto je}ih or gani azci ja, ve}e je ne ophod no stva ra ti
eti~ne li de re spsob ne da razvi ju i pri me ne nove ide je i pos lov ne i so ci -
jal ne kon cep te u ok vi ru od go vorn ih eti~kih vred no sti. Ovo tre ba da do -
pri ne se pro fe sio nal nom razvo ju ka ri je re ljuds kih re sur sa koji  ima ju za
cilj uklju~ivan je vi{ih ni voa  me nad`men ta i od go vor no sti i u ma lim or -
gani za ci ja ma.
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3.1. Evrops ki pri me ri do bre prak se

Nacrt Evrops ke stra te gi je 2020 post avlja tri PRIORITETA pred zemlje
~la ni ce EU, ali i zemlje kan di da te u na red nom pe ri odu:

• „pa me tan“ razvoj: razvoj eko no mi je zas no van na znan ju i ino va ci ja ma;

• odr`ivi razvoj: pro mo ci ja efi kas ni je, zel eni je i kon ku rent ni je eko no mi -
je;

• in klu ziv ni razvoj: pod sti can je ot va ran ja no vih rad nih me sta u cil ju
dru{tve ne i te ri to ri jal ne ko he zi je.

So ci jal na eko no mi ja pred stavlja 10% evrops kog biz ni sa i 6% ukup no za -
pos le nih. Na ovaj kon cept gle da se kao na je dan od najzna~ajni jih koji do pri no -
si zapo{lja van ju i so ci jal noj in te gra ci ji ugro`enih ka te go ri ja sta nov ni{tva, pre
sve ga razli~itim pri stu pom, ino va ci ja ma i raznovrs nim for ma ma koje po sto je u
EU.

U sve tu se da nas evi den ti ra sve ve}a raznovrs nost prav nih for mi po ko ji -
ma se os ni va ju pre du ze}a sa so ci jal nim cil je vi ma te je te{ko na pra vi ti je dinst -
ve nu de fi ni ci ju i kla si fi ka ci ju pre du ze}a koja rade u obla sti so ci jal ne eko no mi -
je. Or gani za ci je obuh va}ene ovom za jed ni~kom kon cep ci jom razli ku ju se po
na zi vu, prav noj os no vi po ko joj se os ni va ju, un utra{njoj or gani za ci ji, sta tu su
~la no va (za pos le ni i vo lon te ri), ciljnim gru pa ma i dru gim oso bi na ma, ali je za -
jed ni~ka oso bi na svih so ci jal nih pre du ze}a da po dra zu me va ju pro gra me rad ne
i so ci jal ne in te gra ci je. Uko li ko go vo ri mo uop{teno, so ci jal na pre du ze}a za do -
vol ja va ju so ci jal ne i eko noms ke cil je ve svo jih ~la no va ili su okre nu ta so ci jal -
nim pro gra mi ma u za jed ni ci kada pru`aju us lu ge ugro`enim gru pa ma kao {to
su deca, lica sa in va li di te tom, sta ri, biv{i ovis ni ci, biv{i za broblje ni ci, lica sa
men tal nim smetnja ma, itd... Op{te oso bi ne so ci jal nih pre du ze}a su da pro mo -
vi{u jav ni in te res za jed ni ce, ima ju ogra ni~enu dis tri bu ci ju pro fi ta, reali zu ju so -
ci jal ne pro gra me i podr`ava ju razli~ite vi do ve so li dar no sti. Uglav nom po dra -
zu me va ju vi sok ste pen au to no mi je i socioekonomskih aktivnosti.

Najve}i broj pre du ze}a sa so ci jal nim cil je vi ma u Evro pi prav no se re gi -
stru je na os no vu Za ko na o ko ope ra ti va ma, Za ko na o udru`en ji ma gra|ana ili
Za ko na o so ci jal nim pre du ze}ima. Ova pre du ze}a se os ni va ju na os no vu Za ko -
na o udru`en ji ma u onim zemlja ma gde je prav no dozvol je na proiz vodnja, pro -
da ja roba ili us lu ga na tr`i{tu u ok vi ru udru`enja gra|ana, dok u dru gim zemlja -
ma, u ko ji ma su eko noms ke de lat no sti udru`enja ogra ni~ene, so ci jal na pre du -
ze}a se os ni va ju na os no vu Za ko na o ko ope ra ti va ma ili Za ko na o so ci jal nim
pre du ze}ima. Po red ovih tra di cio nal nih prav nih re{enja, u mno gim zemlja ma
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su us vo je na do dat na za kon ska re{enja na os no vu ko jih se pod sti~e os ni van je
ino va tiv nih, mo der nih ob li ka so ci jal nog pre du zet ni{tva.

Najve}i do pri nos tuma~enju i pro mo ci ji so ci jal ne eko no mi je u no vi je
vre me pri pi su je se EMES istra`iva~koj mre`i koja je for mi ra na u ok vi ru ze mal -
ja Evrops ke uni je 1996. go di ne. Pre ma re zul ta ti ma kom pa ra tiv nih istra`ivan ja
ino va tiv nih ob li ka zapo{lja van ja koji su u to ku1 u Evro pi je do sada re gi stro va -
no pre ko 40 razli~itih ob li ka udru`ivan ja koji bi se mo gli svrsta ti u ak te re so ci -
jal ne eko no mi je, dok su najvi{e za stuplje ni ob li ci al ter na tiv ne eko no mi je - so -
ci jal na pre du ze}a i so ci jal ne ko ope ra ti ve.

Razvoj so ci jal nih pre du ze}a koje se u po seb nom na cio nal nom kon tek stu
na zi va ju „ko ope ra ti ve” najvi{e se ve zu je sa ita li jans kim is kust vi ma i pro mo ci -
jom no vih ob li ka al ter na tiv nih eko noms kih pro gra ma u ok vi ru so ci jal ne po li ti -
ke u po je di nim re gio ni ma ove zemlje.  Najza stuplje ni ja for ma u so ci jal noj eko -
no mi ji Ita li je su so ci jal ne ko ope ra ti ve koje slu`e so ci jal nim cil je vi ma svo jih
~la no va ili za jed ni ce. Po red proc va ta no vih ko ope ra ti va u Ita li ji, evrops ki
istra`iva~i pri me}uju sli~ne ini ci ja ti ve i u dru gim zemlja ma, a po seb no u [pa ni -
ji, Bel gi ji, [veds koj i Fins koj, kao i u La tins koj Ame ri ci, ali i dru gim de lo vi ma
sve ta u ko ji ma pod razli~itim prav nim for ma ma na sta ju or gani za ci je sli~ne
onim u Evro pi.

Upo re do sa proc vat om so ci jal ne eko no mi je i razli~itih al ter na tiv nih ob li -
ka eko noms kih sub je ka ta ra ste i nau~no in ter eso van je za ove dru{tve ne ak te re.
Pre sti`ni uni ver zi te ti u Ame ri ci (Harn jard, Co lum bia, Yale, Stan ford) i Evro pi
sve ~e{}e or gani zu ju edu ka ci ju u obla sti al ter na tiv no ori jen ti sa ne eko no mi je
koja slu`i so ci jal nim cil je vi ma. Pro gra mi u ok vi ru so ci jal ne eko no mi je omo -
gu}ava ju zapo{lja van je te{ko zapo{lji vih i so ci jal nih gru pa ili so ci jal ne us lu ge
ne do stup ne razli~itim ka te go ri ja ma sta nov ni{tva. Pre pozna ju}i dru{tve ni
zna~aj so ci jal ne eko no mi je, dr`ave Evrops ke uni je su po sta le zna~ajan ~ini lac
razvo ja ovih no vih ob li ka so li dar no sti. Na pri mer, Dru{tvo za evrops ke coo per -
ati ve. / EMES («emer gen ce of so ci al en ter pri ses in Eu ro pe») je istra`iva~ka
mre`a za prou~avan je so ci jal nih pre du ze}a, a ak tu el ni pro jek ti se mogu pre gle -
da ti na http//njnjnj.emes.net/  (os no va no 2003. go di ne, a koje podr`ava Evrops -
ka uni ja), pod sti~e iz gradnju prav ne os no ve so ci jal ne eko no mi je me|u evrops -
kim dr`ava ma; Me|una rod no udru`enje ko ope ra ti va (koje podr`ava Me|una -
rod na or gani za ci ja rada) pod sti~e na cio nal ne na po re ka una pre|enju i afir ma ci -
ji ovog mo de la kao zna~ajnog ak te ra u ok vi ru Evrops ke uni je. Sve ovo jo{ vi{e
do bi ja na zna~aju u vre me nu kada poku{ava mo da se iz bo ri mo sa pos le di ca ma
svets ke kri ze, jer istra`ivan ja po ka zu ju da su upra vo ak te ri so ci jal ne eko no mi je 
po put ko ope ra ti va bili ot por ni ji u doba kri ze! Pred lo zi za pro mo ci ju so ci jal nog
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pre du zet ni{tva Or gani za ci je koje se mogu sma tra ti so ci jal nim pre du ze}ima u
Srbi ji tek ne dav no po~inju da priv la~e pa`nju kao po ten ci jal koji mo`e da
ubla`i pos le di ce tran zi ci je i pru`e mogu}no sti zapo{lja van ja. Najve}i broj pro -
gra ma koji ima ju eko noms ke i so ci jal ne cil je ve, jer or gani zu ju neki ob lik proiz -
vodnje ili se bave so ci jal nim us lu ga ma, na la zi mo u ak tiv no sti ma udru`enja
gra|ana, ver skih or gani za ci ja i no vih ob li ka za dru garst va.

Sadr`aj nji ho vih pro gra ma uglav nom se od no si na pru`anje so ci jal nih
ser vi sa i so ci jal nu in te gra ci ju i in klu zi ju ran ji vih gru pa. U pos lednjih ne ko li ko
go di na za dru ge su iden ti fi ko va ne kao ka ta li za tor so ci jal nih re for mi i u ok vi ru
pro gra ma sin di kal nih or gani za ci ja, kao i Na cio nal ne slu`be za zapo{lja van je, a
po seb no kada se tra`e re{enja za sman ji van je si ro ma{tva, mar gi na li za ci je i ne -
za pos len osti. Na pri mer, za nimljiv je kon cept rad ni~ke ko ope ra ti ve (jed na od
kom po nen ti u ok vi ru pro jek ta „Ot prem ni nom do pos la”) Na cio nal ne slu`be za
zapo{lja van je koji je reali zo van uz podr{ku Pro gra ma za razvoj Uje din je nih na -
ci ja i Mi ni starst va eko no mi je i re gio nal nog razvo ja. Nove ko ope ra ti ve u Srbi ji
os ni va ju se najvi{e u obla sti pol jo priv re de, eko lo{kih ini ci ja ti va po ve za nih sa
razvo jem lo kal ne za jed ni ce i pre du zet ni~kih ini ci ja ti va u ok vi ru `ens kog po -
kre ta. Mre`e agro-ko ope ra ti va koje udru`uju nevla di ne or gani za ci je, aka dems -
ke in sti tu ci je i ko ope ra ti ve or gani zo va le su ve li ki broj se mi na ra za sti can je
ve{tina, a za stu pan je i pre go va ran je sa dr`avom u vezi iz gradnje pod sti cajnog
prav nog ok vi ra je u toku. Kao po se ban vid pol jo priv red nih ko ope ra ti va na sta ju
razli~iti ob li ci ne za vis nih or gani za ci ja koje kao male kom pa ni je pre du zi ma ju
ak tiv no sti koje bi se mog le svrsta ti u eko lo{ke ko ope ra ti ve. Ovde se uglav nom
radi o pro gra mi ma koji pod za{ti tom pri rod ne sre di ne po dra zu me va ju proiz -
vodnju zdra ve hra ne {to po sta je vrlo po pu lar no u sav re me nim us lo vi ma. U ovu
kla si fi ka ci ju bi se mog le svrsta ti i ko ope ra ti ve koje se po ve zu ju sa tu riz mom,
lo kal nim stva ra la{tvom, pod sti can jem tra di cio nal nog stva ra la{tva ({tri kan je,
tkan je) i dru gim ak tiv no sti ma po ve za nim sa lo kal nom tu ri sti~kom po nu dom.
Po la ze}i od po da ta ka da su `ene najve}i gu bit ni ci u tran zi ci ji, za dru ge su pre -
pozna te i kao mo del eko noms kog osna`ivan ja `ena, koji po seb no pro mo vi{e i
afir mi{e Aso ci ja ci ja za `ens ku ini ci ja ti vu, u ok vi ru pro jek ta ”@ens ko za dru -
garst vo - iza zov i {ansa”. I u Srbi ji su os no va ne so ci jal ne ko ope ra ti ve sli~ne
oni ma koje smo opi sa li na pri me ru Ita li je, a bave se so ci jal nim us lu ga ma i
uglav nom se od no se na oso be sa in va li di te tom. Na pri mer, so ci jal na ko ope ra ti -
va Vi ve re Kra gu je vac bavi se zbrin ja van jem lica sa in va li di te tom, nji ho vim
zapo{lja van jem, jav nim za stu pan jem i dnevnim sme{ta jem, a un utra{nja or -
gani za ci ja ove i sli~nih no vih or gani za ci ja od go va ra opi sa nom mode lu i za -
dru`nom tipu upravljan ja.
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Zaklju~ci 

Os nov ni za da tak ovog do ku men ta i spro ve de nih istra`ivan ja je ste  do pri -
nos dal jem razvo ju in sti tu cio nal nih ka pa ci te ta  i me ha ni za ma podr{ke sek to ru 
MSPP, po seb no seg men tu so ci jal nog pre du zet ni{tva u Srbi ji. 

Kon sta tu je se da os nov nu in sti tu cio nal nu in fra struk tur nu podr{ku  u Srbi -
ji ~ine sle de}e in sti tu ci je: 

• Obra zov ne in sti tu ci je for mal nog i ne for mal nog obra zo van ja sa pro gra -
mi ma za razvoj kul tu re, ve{tina i vred no sti  pre du zen ti{tva,  Nevla din
sek tor, Na cio nal na agen ci ja za re gio nal ni razvoj, re gio nal ne razvojne
agen ci je  i re gio nal ne agen ci je i cen tri MSPP, Op{tine sa svo jim LER
kan ce la ri ja ma i dru gim punk to vi ma podr{ke, In ku ba to ri, in du strijske
zone, zone una pre|enog pos lo van ja,  Me di ji, Priv red ne i za nats ke ko -
mo re i udru`enja MSPP, kao i fi nan sijske in sti tu ci je koje nisu pred met
ovog izve{taja, s aspek ta pro grams ke uklju~eno sti obra zo van ja za pre -
du zet ni~ke sposbno sti u for mal nom i ne for mal nom obra zo van ju, vred -
no sti, pred me ta, is ho da, ljuds kih ka pa ci te ta, po kri ven osti te ri to ri je us -
lug ma za MSPP u obla sti SP.

Po sto ji ne ophod nost kon ti nui ra nog usavr{avan ja spo sob no sti, ve{tina i
znan ja za pos le nih u in sti tu ci ja ma o so ci jal nom preud`etni{tvu, vred no sti ma i
mo tiv ci ji.

Ne ophod no je pove}ati sves no sti i vidlji vost us lu ga podr{ke obu ke i
obrazvo an ja so cijla nim pre du ze}ima, pre du zet ni ci ma;  pove}ati ni voa in for mi -
sa no sti po ten ci jal nih so ci jal nih pre du zet ni ka i onih koji `ele da os nu ju vla sti to
pre du ze}e, o po sto jan ju  pro gra ma, stu di ja i obu ke i nji ho voj ras po lo`ivo sti,
pri la go di ti po nu de us lu ga podr{ke obu ke i obra zo van ja tra`nji od stra ne so ci -
jal nih preud`et ni ka, kao i vrste ka na la  pro mo ci je pro mo ci je; pro{iri ti or gani za -
cio ne punk to ve RA i me sta za us post avljan je kon tak ta sa mogu}im ko ris ni ci ma 
UP RA pre po ru~uje se iz gradnja vi{e di rekt nog obra}anja, i li~nih po se ta ko ji -
ma se gra di i po ver en je sa kli jen ti ma, di rekt nih kon ta ka ta sa so ci jal nim
preud`e}ima i pre du zet ni ci ma, iako je to najskuplji vid pro mo ci je us lu ga
podr{ke MSP; for mu li sa ti us lu ge podr{ke pre ma veli~ini SP ili so ci jal nog
preud`et ni ka, so ci jal ne ko ope ra ti ve. ^esto mali pre du zet ni ci, za nat li je ima ju
najve}u po tre bu za us lu ga ma «One Stop Shop», kao {to je ve}a po tre ba za fi -
nan sijskim us lu ga ma izra`ena kod ma lih pre du ze}a ispod 10 za pos le nih. For -
mu li san je us lu ga podr{ke pre ma fazi ̀ ivot nog ci klu sa SP po~et ni ci, oni koji tek 
os ni va ju fir mu is ka zu ju naj ja~u po tre bu za najve}im bro jem us lu ga, po seb no u
od no su na MSP u razvi jen ijim fa za ma ̀ ivot nog ci klu sa pre du ze}a. Ovo is kust -
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vo je vred no za re gio nal ne agen ci je u iz ra di nji ho ve stra te gi je podr{ke. For mu -
li san je us lu ga podr{ke pre ma lo ka ci ji SP, po{to se po tre be za uslz ga ma podr{ke 
sek to ru MSPP od star ne RA ipak vrlo razli ku ju u od no su na lo ka ci ju, ne ophod -
no je iz gra di ti pot pu no nov pri stup i di fer en ci ra ti us lu ge podr{ke MSPP na
op{tins kom ni vou, u razvi je nim i man je razvi je nim op{ti na ma, sa~in iti i
odre`ene ana li ze ne kih spe ci fi~nih mi kro lo ka ci ja, ru ral nih kra je va, da bi RA
boe do pri ne le razvo ju MSPP For mu li san je us lu ga podr{ke u od no su na pol,
obra zo van je me nad`era i vlas ni ka SP. U od no su na obra zo van je, srednje obra -
zo va ni i uni ver zi tets ki obra zo va ni vlas ni ci i me nad`eri MSP izra`ava ju ve}u
po tre bu za us lu ga ma podr{ke, za sa ve ti ma i kon sul tants kim us lu ga ma, oni sa
os nov nom {ko lom, za us lu ga ma obu ka. U od no su na spe ci fi~ne obla sti, vidlji -
vo je da pre du zet ni ci i mi kro fir me knji go vodstve ne, fi nan sijske, prav ne pol so -
ve or gani zu ju van svo je or gani za ci je, i zato ima ju po tre bu za nji ma ve}u od
dru gih fir mi. Nema mno go izra`enih po tre ba za us lu ga ma istra`ivan ja i razvo -
ja, me nad`men ta i kva li fi ka ci je za pos le nih, a {to je cen tral no pos lov no po -
dru~je ve za no za razvoj i kon ku rent nost MSP. Izu zet no je va`no d se di fer en ci -
ra ju us lu ge podr{ke pre ma polu, po seb no za ̀ ens ke pre du zet ni ke, kao i za oso -
be sa in va li di te tom u obla sti razvo ja so ci jal nog pre du zet ni{tva, koje ima spe ci -
fi~ne zah te ve i pro fi le zain ter eso va nih, for mi ran je po seb nog me dijskog punk ta
un utar NARAR za pro gra mi ra nu pro mo ci ju SP.

Kon cen tra ci ja na so ci jal no pre du zet ni{tvo tre ba da re zul tu je i di zajnom
obu ka i obra zo van ja za   ospo soblja van je  ljuds kih  re sur sa zain ter eso va nih  za
sti can je ve{tina i ta len ta u pre du zet ni~kom pod sti can ju so ci jal ne po tre be. To
tre ba da bude podr{ka nji ho vom is kre nom radu, pre pozna van ju je dinst ve nih
iza zo va, {ansi, i kva li te ta u na me ri da ost va re so ci jal nu vred nost.

Pro mo ci ja prak ti~nih pro gra ma za so ci jal no pre du zet ni{tvo sa mla dim
lju di ma ko ji ma se ja~a pre du zet ni~ko shva tan je i pru stup, u {ko la ma i fa kul te -
tim, van {kols koih in si tu ci ja, gde je mogu|nost pro me na ve}a, pre pozna van je i
od goj po ten ci ja la za so ci jal no pre du zet ni{tvo i ak tiv no sti un utar ce log obra -
zov nog pro ce sa zah te van je i slo`en po sao u od no su na part nerst vo po sto je}ih
in si tu ci ja i nji ho vu kon ti nui ra nu pos ve}enost 

 Ve{tine ve}e zapo{lji vo sti i odr`anja za pos len osti, krei ran je tre nin ga, 
podr{ka vo lon ters kom radu, ja~anje so ci jal no mo ti vis nog anga`ovan ja su {iri 
kon tekst po ten ic jal nih ak tivnso ti u obla sti razvo ja i odr`anja ljuds kih re sur sa  u
so ci jal nom sek to ru.  Pro mo ci ja razvo ja ve{tina so ci jal nih pre du zet ni ka kroz
stru~no oba ra zo van je, tre ning na rad nom me stu, prak su, kao i kroz for mal no
obra zo van je, po ra zu me va i pove}ana ula gan ja u so ci jal ne pre du zet ni ke i pre -
du zi man je ri zi ka u ispo ru ci us lu ga, ja~anje nji ho ve ino va tiv no sti, ko ris ni~ki
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vo|enih us lu ga i lo kal nih  re{enja so ci jal nih pro ble ma,kao i  us mer avan je fi -
nan si ran ja na mno go brojne is ho de i uti caj, nego na re zul ta te.  Da bi ovi ljuds ki
re sur si - in di vi dual ci koji vode so ci jal ne pro me ne, stva ra ju re{enja pro ble ma,
kom bi no va li razli~ite re sur se, {anse i ino va ci je u prak ti~noj  ak tiv no sti, ne -
ophod no je da si ste mats ki razvi ja ju pos lov ne ve{tine i ve{tine kroz prak ti~no
u~enje, podr`ava ju i ja~aju nove li de re razli~ite  od onih u pos lov nom sve tu, 
uspe{no vode or gani za ci je i li~no se anga`uju u za jed ni ci na re zul ta ti ma. Bit no
je da sti~u znan ja o pre zen to van ju po tre ba, in ter esa i re{enja so ci jal nih pro ble -
ma, znan je o ad vo ka tu ri so ci jal nih aspi ra ci ja, part nerst vu, za jed ni~kom i tims -
kom radu, ospo soblja van ju li de ra da rade u ko rist so ci jal ne budu}no sti i
budu}no sti `ivot nog okru`enja.

Li te ra tu ra

Grozda ni} R,: Pre du zet ni{tvo, TFC, 2006
Duke Uni ver si ty, Fu qua School of Bu si ness, Cen ter for the Ad van ce ment of So ci al En tre -
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TRAINING, EDUCATION AND EMLOYMENT FOR THE
SOCIAL ENTERPRISES NEEDS IN SERBIA

Ab stract

This pa per re se ar ches edu ca tion mea su res which has to be iden ti fied and im -
ple men ted in the pur po se of hu man ca pi tal ca pa ci ties, ca pa bi li ties im pro ve ment in
so ci al en te rpre neurs hip sec tor. In that aim an sur vey of exi sting ser vi ces, in sti tu -
tions  and edu ca tion pro gram mes are pre sen ted, as  well as sug ge stions on bet ter
struc tu re and so phi sti ca tion ac cor ding to the best EU prac ti ce.

Key words: edu ca tion pro gram mes, hu man ca pi tal ca pa ci ties,so ci al en tre pre -
neurs hip
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Doc. dr Jugoslav Ani~i}*

Doc. dr Zoran ^ekerevac**

EKOMOMSKA POLITIKA I PREDUZETNI[TVO –
RASKORAK IZME\U POSTAVLJENIH CILJEVA I

OSTVARENIH REZULTATA

Rezime

Pro ces tran zi ci je srpske priv re de u tr`i{nu priv re du kra jem 90-ih go di na do -
veo je i do zna~ajni jeg razvo ja ma lih i srednjih pre du ze}a, koja su tre ba la da po sta -
nu no sio ci priv red nog razvo ja i na do me ste pad ak tiv no sti ve li kih priv red nih si ste -
ma. Zbog svo jih pred no sti u od no su na ve li ke si ste me, a pre sve ga u spo sob no sti
br`eg pri la go|avan ja sav re me nim tr`i{nim zah te vi ma, ovom sek to ru je stra te{kim
dokumentima Vla de Srbi je pred vi|ena zna~ajna ulo ga u priv red nom i sveu kup -
nom razvo ju zemlje. Pos le de set go di na spro vo|enja neo li be ral ne eko noms ke po -
li ti ke, cela priv re da Srbi je se na la zi, po svim va`ni jim eko noms kim po ka za tel ji ma
na sam om za~elju u od no su na zemlje EU, ali i na{eg re gio na. Eko noms ka po li ti ka
u na red nom pe ri odu mora se zas ni va ti na zna~ajni jem pod sti ca ju ino va ci ja i
preduzetni{tva u cilju stvaranja konkurentne privrede sposobne za tr`i{nu
utakmicu sa razvijenim ekonomijama sveta.

Klju~ne re~i: pre du zet ni{tvo, ino va ci je, kon ku rent nost, cil je vi, re zul ta ti. 

1. Uvod

Sek tor ma lih i srednjih pre du ze}a i pre du zet ni{tva do bio je po~et kom
tran zi cio nog pe ri oda zna~ajno me sto u razvojnim pla no vi ma na{e zemlje
kroz Stra te gi ju razvo ja za pe riod 2003-2008. go di ne, a za tim od 2008-2013. 
go di ne koje su pre ci zi ra ne Ak cio nim pla no vi ma i dru gim ope ra tiv nim ak -
tiv no sti ma na nji ho vom spro vod jen ju. U dono{enju ovih razvojnih do ku -
me na ta na{a zemlja se os lan ja la na po zi tiv na is kust va razvi je nih za pad nih
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ze mal ja (SAD, Ja pan, EU) i po je di nih ze mal ja okru`enja koje su postigle
visoke privredne rezultate zahvaljuju}i razvoju ovog sektora.

Me|utim, sveu kup na eko noms ka po li ti ka koja je spro vo|ena u tran zi -
cio nom pe ri odu nije po go do va la razvo ju ovog sek to ra, na pro tiv, po stig nu ti
skrom ni re zul ta ti su najve}im de lom pos le di ca po gre{ne eko noms ke po li ti -
ke. Post avlje ni cil je vi izra`eni kroz pove}anje kon ku rent no sti priv re de i iz -
la zak na ino stra na tr`i{ta, ot va ran je no vih rad nih me sta, rav no me ran re gio -
nal ni razvoj i dr. su pot pu no izos ta li, pa je na{a zemlja po najva`ni jim eko -
noms kim po ka za tel ji ma da nas jo{ vi{e udal je na, ne samo od razvi je nih za -
pad nih eko no mi ja, ve} i od dru gih tran zi cio nih ze mal ja i ze mal ja okru`enja.

Suo~eni sa izu zet no sla bim eko noms kim re zul ta ti ma tran zi cio nog pe -
ri oda, ~iji su krajnji efek ti ve li ka ne za pos le nost, ni zak ̀ ivot ni stan dard i ve -
li ka zadu`enost zemlje,  krea to ri eko noms ke po li ti ke na sto je da na pra ve
zaok ret u smis lu da se „novi mo del“ priv red nog razvo ja zas ni va na  „tri stu -
ba“ – pove}anju in ve sti ci ja, ve}oj podr{ci real nom sek to ru, po seb no iz -
vozno ori jen ti sa nom, kao i ula gan ju u in fra struk tu ru. Teo rets ka post av ka
ovak vog razvo ja nije spor na, ali se, ima ju}i u vidu do sa da{nju prak su post -
avlja pi tan je spro vo|enja ove stra te gi je, po{to su se do sada do ne te stra te gi -
je po ka za le kao neo ba ve zan do ku me nat nji ho vih do no si la ca.

U tom smis lu, na me ra ovog rada je da uka`e na os nov ne uz ro ke pada
eko noms ke ak tiv no sti u tran zi cio nom pe ri odu, pro ble me i te{ko}e sa ko ji -
ma se sus re}e sek tor ma lih i srednjih pre du ze}a i pre du zet ni ka, i da uka`e
na mogu}e ak tiv no sti i mere, kao  i prav ce de lo van ja za opo ra vak ovog sek -
to ra i nje go vo zna~ajni je uklju~ivan je na doma}e i ino stra no tr`i{te, za{ta,
po na{em mi{ljen ju, po sto je ob jek tiv ne mogu}no sti i pret post av ke.

2. Strategija razvoja privrednog sistema po~etkom tranzicije

Dru{tve no-eko noms ke re for me zapo~ete 2000. go di ne u Re pu bli ci
Srbi ji su zna~ajno me sto, po red pri vati za ci je i di rekt nih stra nih in ve sti ci ja,
dale i razvo ju sek to ra ma lih i srednjih pre du ze}a i pre du zet ni ka (u dal jem
tek stu MSPP). Ona su tre ba la da budu po kre ta~i eko noms kog razvo ja, ob zi -
rom na lo{u eko noms ku si tua ci ju i per spek ti vu ve li kih priv red nih si ste ma. 

Svo je me sto i ulo gu po kre ta~a priv red nog razvo ja ovaj sek tor je do bio
i kroz Stra te gi ju razvo ja ma lih i srednjih pre du ze}a i pre du zet ni{tva  za pe -
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riod 2003-2008. go di ne, Ak cio ni plan za sti mu la ci ju razvo ja ma lih i
srednjih pre du ze}a i pre du zet ni{tva 2005-2007. go di ne i Stra te gi ju razvo ja
kon ku rent nih i ino va tiv nih ma lih i srednjih pre du ze}a za pe riod od 2008. do 
2013. go di ne. U ovim dokumentima je pre poznat zna~aj i ulo ga  MSPP u
cil ju stva ran ja kon ku rent ne eko no mi je zas no va ne na znan ju, no vim teh no -
lo gi ja ma i ino va tiv no sti. Od pre du zet ni{tva je o~eki van ve li ki do pri nos u
eko noms kom i sveu kup nom dru{tve nom razvo ju, po ugle du na razvi je ne
zemlje EU i tran zi cio ne eko no mi je iz na{eg okru`enja. O~eki vao se br`i iz -
la zak na ino stra na tr`i{ta, prvenst ve no EU, us va jan je po treb nih stan dar da i
zna~ajan do pri nos sman ji van ju razli ka u ni vou razvi jen osti. Po se ban ak ce -
nat je stavljen na ot va ran je no vih rad nih me sta, s ob zi rom na veo ma vi so ku
sto pu ne za pos len osti to kom ce log tran zi cio nog pe ri oda.

Uspe{an rast i razvoj sek to ra MSPP do neo bi srpskoj priv re di eko -
noms ke i so ci jal ne efek te. Najva`nije eko noms ke pred no sti su: tr`i{na i teh -
no lo{ka flek si bil nost, bol je uo~avan je tr`i{nih {ansi, lo gi sti~ka podr{ka ve -
li kim priv red nim si ste mi ma, lak{a pri me na sav re me nih me nad`ment teh ni -
ka, me|usob na pos lov na sa radnja koja pod sti~e priv red ni razvoj, po seb no
na lo kal nom i re gio nal nom ni vou. Najzna~ajni je pred no sti so ci jal ne pri ro de 
su: pove}anje za pos len osti, razvoj pre du zet ni~ke kli me u priv re di, us post -
avljan je bol jih od no sa sa part ne ri ma u pos lov nom lan cu, bol je obuh va tan je
po tre ba za pos le nih, do pri nos razvo ju lo kal ne za jed ni ce, zapo{lja van je po -
seb nih ka te go ri ja (mla di, `ene, etni~ke gru pe, in va li di i dr.).

Stra te gi jom priv red nog razvo ja se tra si ra ju prav ci priv red nih to ko va
koji tre ba da do ve du do ost va ren ja klju~nih razvojnih cil je va jed ne eko no -
mi je. Stra te gi ja tre ba da iden ti fi ku je klju~ne ele men te za ost va ri van je stra -
te{kih cil je va a to su kom pa ra tiv ne pred no sti na cio nal ne priv re de, os nov ni
du go ro~ni cil je vi i pu te vi ko ji ma se od kom pa ra tiv nih pred no sti do la zi do
ost va ri van ja stra te{kih cil je va.

Tako|e, stra te gi ja po dra zu me va da sva ki razvoj ima svo ju li stu prio ri -
te ta, koje tre ba pre pozna ti, kao  i iden ti fi ko va ti klju~ne fak to re razvo ja, koji
se vre me nom men ja ju. Ni je dan fak tor sam za sebe niti par ci jal na eko noms -
ka mera ne daje samo po zi tiv ne efek te, ve} po sto ji dejstvo po zi tiv nih i ne -
ga tiv nih efe ka ta a za da tak eko noms ke po li ti ke je da utvrdi op ti ma lan od nos
izme|u po zi tiv nih i ne ga tiv nih fak to ra i ost va ri mak si mal ni ra zul tat za svo -
ju priv re du.
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Razvojni cil je vi se zas ni va ju na kom pa ra tiv nim pred no sti ma koje jed -
na na cio nal na eko no mi ja ima, a oni se de fi ni{u na os no vu SWOT ana li ze u
ko joj se real no utvr|uju pred no sti, sla bo sti, mogu}no sti i opas no sti koje
mogu uti ca ti na priv red ni razvoj zemlje. Iz bor prio ri te ta u stra te gi ji priv red -
nog razvo ja je izu zet no zna~ajan, a gre{ke u tom pro ce su ima ju ve li ke ne ga -
tiv ne pos le di ce na priv red ni razvoj na cio nal nih eko no mi ja, po seb no ma lih i
ne razvi je nih, u koje spa da i na{a.

Os nov ni cilj sva ke stra te gi je priv red nog razvo ja tre ba da bude us me -
ren ka pove}anju dru{tve nog bla go stan ja, {to se po sti`e po di zan jem stan -
dar da sta nov ni{tva uz di na mi~an i odr`iv priv red ni razvoj. Odr`ivi priv red -
ni razvoj pred stavlja in te gral ni eko noms ki, teh no lo{ki, so ci jal ni i kul tur ni
razvoj, us kla|en sa po tre ba ma za{tite i una pre|enja `ivot ne sre di ne, koji
obezbe|uje sada{njim i budu}im ge ner aci ja ma za do vol jen je nji ho vih po -
tre ba i po bolj{anje kva li te ta `ivo ta.  

Razvoj sek to ra MSPP Srbi ja je mo gla da razvi ja na is kust vu ve li kih
eko noms kih sila kao {to su SAD, Ja pan, EU, kao i ze mal ja u okru`enju: Slo -
ve ni ja, Hrvats ka, Ma|ars ka, Ce{ka i dr. Sve ove zemlje su pre nas veo ma
uspe{no us po sta vi le pre du zet ni~ku eko no mi ju u ~emu su  dr`ave odi gra le
klju~nu ulo gu pre ko krei ran ja i ne pre sta nog una pre|enja za kon skog ok vi ra
i priv red nog am bi jen ta koji je po go do vao razvo ju ovog sek to ra. Pru`an jem
zna~ajne fi nan sijske, ali isto tako i si stems ke ne fi nan sijske podr{ke ovom
sek to ru, u ovim zemlja ma je ost va ren cilj krei ran ja pre du zet ni~kog dru{tva
i pre du zet ni~ke kul tu re, kao os no ve za bla go stan je dru{tva.

Vi{ego di{nji pro gra mi razvo ja sek to ra MSPP u ovim zemlja ma su do -
ve li do ost va ren ja cil je va koji su post avlje ni eko noms kom po li ti kom. Tako
je, na pri mer, u EU u~enje za pre du zet ni{tvo post avlje no kao za da tak za
zemlje ~la ni ce, da ut ka ju u svo je obra zov ne si ste me, kako bi se mla de ge -
ner aci je od ga ja le u duhu krea tiv no sti, kon ku ren ci je i pre du zet ni{tva. Mre`a 
evrops kih pre du ze}a je vi{i ob lik in sti tu ci ja koje ima ju za za da tak da po ve -
zu ju MSP sa in sti tu ci ja ma EU, pod sti~u ino va ci je i sa radnju sa ino stranst -
vom. Razvoj mre`e re gio nal nih agen ci ja MSPP ima za re zul tat da ovaj sek -
tor mo`e da do bi je podr{ku u pra vom tre nut ku na pra vom me stu, a ne u ne -
kim cen tra li zo va nim i bi ro kra ti zo va nim in sti tu ci ja ma, dok su nau~no-teh -
no lo{ki par ko vi po sta li no sio ci razvo ja po je di nih re gio na {irom EU.
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3. Ekonomska politika i preduzetni{tvo u tranzicionom periodu

Os nov ni cilj stra te gi je priv red nog razvo ja - pove}anje dru{tve nog bla -
go stan ja, izra`en kroz rast stan dar da sta nov ni{tva uz di na mi~an i odr`iv
priv red ni razvoj, je da nas, de set go di na od po~etka tran zi ci je da le ko od
svog ost va ren ja. Po os nov nim po ka za tel ji ma razvo ja, Srbi ja da le ko zaos ta -
je ne samo za zemlja ma ~la ni ca ma EU, nego i za zemlja ma u okru`enju. [to 
je jo{ gore, re la tiv na po zi ci ja na{e zemlje se pre ma izve{ta ji ma me|una rod -
nih rejting agen ci ja i in sti tu ci ja vre me nom po gor{ava. Tako, na pri mer, pre -
ma pos lednjem izve{taju Svets kog eko noms kog fo ru ma  „In deks glo bal ne
kon ku rent no sti“, Srbi ja je pala sa pro{lo go di{njeg 93. na 96. me sto u sve tu,
sa ten den ci jom dal jeg pada po ovom, klju~nom po ka za tel ju sna ge priv re de
jed ne eko no mi je. ̂ in je ni ce da je BDP u Srbi ji od cca 4.000 € po sta nov ni ku 
me|u najni`im u Evro pi ( EU (15) 29.000 € , Slo ve ni ja 18.000 €, Hrvats ka
14.000 € ), da su neto za ra de ispod 400 € tako|e najni`e u okru`enju (Slo ve -
ni ja 950 €, Hrvats ka 725 €),  da spoljni dug, pre ma po da ci ma Na rod ne ban -
ke Srbi je, po lo vi nom ove go di ne iz no si 23,8 mlrd. € do voljno go vo re o ka -
ta stro fal noj eko noms koj po li ti ci tran zi cio nog pe ri oda. Da pod se ti mo, krea -
to ri eko noms ke po li ti ke na po~etku tran zi ci je opre de li li su se za po li ti ku
pri vati za ci je, li be ra li za ci je i de re gu la ci je, uz pot pu no za post avljan je real -
nog sek to ra, po seb no in du stri je. Pri vati za ci ja se od vi ja la pot pu no ne trans -
pa rent no, po vol ji in ter es nih gru pa, uz neo ba veznost no vih vlas ni ka da na -
sta ve do ta da{nju de lat nost pre du ze}a, {to je do ve lo do op{te de in du stri ja li -
za ci je i prak ti~no nes tan ka tra di cio nal no uspe{nih sek to ra srpske priv re de. 

Pre du zet ni{tvo se u Srbi ji, i po red de kla ra tiv ne podr{ke od stra ne svih
u~es ni ka na eko noms kom tr`i{tu, razvi ja pod ne po voljnim okol no sti ma.
Nai me, dok na jed noj stra ni ima mo pret post av ke ve li kog bro ja pre du zet ni -
ka da ispu ne us lo ve koji su po treb ni za uspe{no pos lo van je kao {to su: na po -
ran rad, li~na ini ci ja ti va i mo ti va ci ja, sprem nost na ri zik, pos lov ne ve{tine i
pret hod no is kust vo, ste~eno obra zo van je i kon ti nui ra nu edu ka ci ju. Na dru -
goj stra ni ima mo pre pre ke uspe{nom pos lo van ju, koje se vre me nom ne
sman ju ju, ve}, na pro tiv, mno ge od njih poja~ava ju.

Ne do sta tak fi nan sijskih sred sta va je je dan od klju~nih pro ble ma za
razvoj sek to ra MSPP u ce lom tran zi cio nim pe ri odu, bez zna ko va po -
bolj{anja i u na red nom pe ri odu. Dr`avne in sti tu ci je za fi nan sijsku podr{ku
razvo ju ovog sek to ra (Fond za razvoj, re gio nal ne agen ci je) ima ju mali fi -
nan sijski po ten ci jal da  pra te iole zna~ajni je in ve sti cio ne pro jek te, po seb no
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u obla sti proiz vodnje. Zbog toga su MSPP pri nu|eni da svo je ak tiv no sti fi -
nan si ra ju spoljnim zadu`ivan jem kod bank ars kog sek to ra, pod izu zet no ne -
po voljnim us lo vi ma – pre vi so ke ka mat ne sto pe, osi gu ran je kre di ta, hi po te -
ke, nea dek vat ni ro ko vi kre dit iran ja, uz oba veznu va lut nu klau zu lu.
Na`alost, ovak va si tua ci ja je di rekt na pos le di ca dr`avne po li ti ke u bank ars -
kom sek to ru, koja je po sto je}im ban ka ma obezbe di la kar tels ki polo`aj na
na{em fi nan sijskom tr`i{tu. U Srbi ji ne po sto ji razvojna ban ka spo sob na za
du go ro~no kre dit iran je priv re de, a Za ko nom o ban ka ma iz 2005. go di ne,
uki nu te su male fi nan sijske in sti tu ci je i {ted no-kre dit ne za dru ge, koje bi
zbog svo je ope ra tiv no sti i flek si bil no sti bile pra vi fi nan sijski part ne ri
sektoru MSPP.  

Mo no pol ski polo`aj po je di nih trgo vins kih la na ca omo gu}uje im da
dik ti ra ju us lo ve ma lim do bavlja~ima a po seb no  ro ko ve pla}anja koji ~esto
pre la ze 120 dana . Ne po sto ji ~arob ni {tapi} da mali proiz vo|a~, koji fi nan -
si ra proiz vodnju sku pim bank ars kim kre dit ima, sa ka ma ta ma pre ko 10%
godi{nje i va lut nom klau zu lom, a svo ju robu na pla}uje za 120 dana u di na -
ri ma, bude kon ku ren tan na doma}em, a po seb no ino stra nom tr`i{tu. Ovo
ima ju}i po seb no u vidu pot pu no ne se lek ti van uvoz, koji se ~ita vu de ce ni ju
vr{i radi ost va ren ja pro fi ta uvoznog lo bi ja. Ume sto sub ven cio ni san ja proiz -
vo|a~a, dr`ava je sub ven cio ni sa la trgo vins ke lan ce sa cil jem sman jen ja ne -
lik vid no sti u priv re di, ali je taj no vac uglav nom zavr{io kod do bavlja~a koji
su za vis na prav na lica trgo vins kih la na ca. Mi ni starst va koja su dala sub ven -
cio ni sa ne kre di te „ne vode evi den ci ju“ da tih kre di ta i ne zna ju nje go ve ko -
ris ni ke, jer ih pla si ra ju pre ko pos lov nih ba na ka, iako se radi o nov cu iz
bud`eta (po res kih obveznika).

Pre ma izve{taju Svets kog eko noms kog fo ru ma, najve}a pre pre ka biz -
ni su u Srbi ji je ko rup ci ja, ve li ka bi ro kra ti ja i po li ti~ka ne sta bil nost. Sve ove
ne ga tiv no sti su u nad le`no sti Vla de Srbi je i nje nih in sti tu ci ja. Re zul ta te po -
je di nih dr`av nih or ga na, koji se uh va te u ko{tac sa re{avan jem ovih pro ble -
ma, veo ma ~esto neu tra li{u dru gi dr`avni (dru go ste pe ni) or ga ni ili suds ke
in stan ce, pod pri tis kom po li ti~kih i tajkuns kih lo bi ja. Pi tan je od go vor no sti
za pro pa dan je pre du ze}a srpske priv re de se sve vi{e po tis ku je u dru gi plan:
da li su pre du ze}a neu spe{na zbog eko noms kih razlo ga, un utra{njih sla bo sti 
ili zbog ko rup ci je u dr`av nim in sti tu ci ja ma koje su nji ma upravlja le, spro -
vo di le pri vati za ci ju ili re struk tu ri ran je? Kada }e (da li }e uop{te) biti
utvr|eno po re klo ka pi ta la na{ih vode}ih biz nis me na (tajku na)? Za{to nji -

68

J. Ani~i}, Z. ^ekerevac Ekomomska politika i preduzetni{tvo...



hov ka pi tal nije ulo`en u ot va ran je proiz vod nih po go na (in du stri ju)  i ot va -
ran je no vih radnih mesta?

Kao pos le di ca pro ma{ene eko noms ke po li ti ke je ste i pad za pos len osti
od ~ita vih 12,5% u prvom kvar ta lu 2010. go di ne u od no su na prvi kvar tal
2008. godine.

Tabela 1. Pad BDP i zaposlenosti u zemljama CIE za peiod I kvartal 2008.- I
kvartal 2010. 

R.br. Zemlja Pad BDP Pad zaposlenosti

1 Bugarska 7,00 6,10

2 ^e{ka 4,90 3,00

3 Hrvatska 9,70 2,00

4 Ma|arska 7,90 2,90

5 Poljska -4,80 -0,30

6 Rumunija 9,70 1,20

7 Slovenija 7,00 1,20

8 Slova~ka 7,60 5,40

9 Srbija 4,70 12,50

Iz vor: FREN, ~aso pis „Kvar tal ni mo ni tor“, sep tem bar, 2010.

Od apri la 2008. go di ne do apri la ove go di ne broj za pos le nih u Srbi ji je
sman jen za oko 374.000 i sa sto pom ne za pos len osti od 20,1 % Srbi ja je re -
kor der u re gio nu Cen tral ne i Isto~ne Evro pe. Me|u priv red nim gra na ma,
najgo re je pro{la pre ra|iva~ka in du stri ja gde je bez pos la osta lo 15.000 lju -
di, za tim gra|evi narst vo sa pa dom za pos len osti od 6.000 lica, dok je u
poljoprivredi smanjenje 2.000 zaposlenih.

Un utra{nje sla bo sti sek to ra MSPP su lo{e fi nan sijsko stan je (ne lik vid -
nost, nein ve sti ran je), ni zak teh no lo{ki nivo i ni zak kva li tet proiz vo da, neis -
ko ri{}enost ka pa ci te ta, neus kla|enost sa stan dar di ma, ne razvi je ne me -
nad`ers ke ve{tine, ne do sta tak in for ma ci ja o tr`i{tima, nein ven tiv nost i ne -
prih va tan je ri zi ka i sl. Pred no sti na ko ji ma tre ba da se zas ni va razvoj sek to -
ra MSPP su u do brom geo grafs kom polo`aju Srbi je, jef ti noj a re la tiv no
kva li fi ko va noj rad noj sna zi, pro rod nim po ten ci ja li ma. Da bi ove pred no sti
do{le do pu nog izra`aja ne ophod na je kva li tet ni ja fi nan sijska podr{ka od
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stra ne dr`ave i ba na ka, umre`avan je sek to ra sa re le vant nim ne fi nan sijskim
in sti tu ci ja ma, udru`ivan je (kla steri za ci ja i dr.), ja~anje inovacionih ka pa ci -
te ta i primene informacionih tehnologija, sti mu la tiv no za ko no davstvo za
ra zvoj sektora i sl. 

Sek tor MSPP }e u budu}em pe ri odu biti jo{ ja~e izlo`en ino stra noj
kon ku ren ci ji pa je u tom smis lu ne ophod no {to pre eli mi ni sa ti po sto je}e ne -
ga tiv no sti i pro pu ste koji su evi dent ni u do sa da{njem pe ri odu razvo ja, kako
bi se pove}ala kon ku rent nost ovog sek to ra a time i ce lo kup ne priv re de i
mogu}nost iz las ka na razvi je na ino stra na tr`i{ta, u~e{}e u rav no prav noj
me|una rod noj utakmici i nasu{no potrebno pove}anje izvoza.

Ohr ab ru je na ja ve iz Vla de Srbi je da }e „novi mo del“ priv red nog ra sta1

biti zas no van na „tri stu ba“ – pove}anju in ve sti ci ja, ve}oj podr{ci priv re di a
po seb no iz vozno ori jen ti sa noj, i ula gan ju u in fra struk tu ru, {to je, ujed no i
priz nan je da je do sa da{nji mo del bio pro ma{aj. Klju~ni pred log no vog mo -
de la je da se rast po tro{nje za me ni ra stom ula gan ja tako da u~e{}e in ve sti ci -
ja u BDP u 2015. go di ni do stig ne 25% a u 2020. go di ni 28%, uz istov re me -
no sman jen je u~e{}a po tro{nje u BDP sa 92,5 % u 2011. go di ni na 81 % u
2020 go di ni. Os no vu za rast proiz vodnje tre ba da obezbe di rast in ve sti ci ja
sa 4,9 mi li jar di evra, ko li ko su iz no si le u 2009. go di ni na ~ita vih 15 mi li jar -
di evra u 2020. go di ni, uz di rekt ne strane investicije od 2,3 milijarde evra
godi{nje.

No vom stra te gi jom se pred vi|a priv red ni rast u pro se ku 5,8 %
godi{nje da bi 2020. go di ne BDP do sti gao iz nos od 52,7 mi li jar di evra ili
cca 8.000 E po sta nov ni ku. Ovom di na mi kom bi za pos le nost po ras la za
16,9%, od nos no bilo bi ot vor eno oko 430.000 no vih rad nih me sta. Stra te gi -
ja pred vi|a i zna~ajno pove}anje iz vo za roba i us lu ga u BDP koje bi bilo
pove}ano sa 27,6% u 2009. go di ni na 65 % u 2020. go di ni, uz ve li ko sman -
jen je plat no-bi lans nog de fi ci ta. 

Na ~emu se zas ni va ova kav op ti mi sti~an sce na rio priv red nog razvo ja? 
Nai me, u toku je spro vo|enje ra ni je do ne tih stra te gi ja i ak cio nih pla no va
koji nisu vre mens ki iste kli, a novu stra te gi ju nude i us va ja ju isti ka dro vi
koji su do sada, o~igled no sla bo spro vo di li pret hod ne stra te gi je i do ve li do
iz ra zi to ne ga tiv nih re zul ta ta srpske priv re de. Da li }e i nova stra te gi ja biti
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Strategija privrednog razvoja Srbije do 2020. godine predstavljena je pocetkom
oktobra o.g. od strane Vlade Srbije i njenih autora pod nazivom “ Postkrizni model
privrednog rasta i razvoja Srbije od 2011. do 2020. godine”



samo „mrtvo slo vo na pa pi ru“, jo{ je dan neo ba ve zu ju}i do ku me nat za nje ne 
do no sio ce? Is kust vo nam po ka zu je da su do sa da{nje du go ro~ne mere vrlo
~esto napu{tane i pre ki da ne krat ko ro~nim me ra ma koje su slu`ile za
dnevno-po li ti~ke po tre be stra na ka na vla sti u pre diz bor nim i dru gim kamp -
an ja ma. Da li }e ovo ga puta biti dru ga~ije, od nos no da li isti krea to ri eko -
noms ke po li ti ke mogu da na pra ve zaok ret od po pu li sti~ke eko noms ke po li -
ti ke zas no va ne na pre ko mer noj po tro{nji i uvo zu, ka razvojnoj eko noms koj
po li ti ci u us lo vi ma sve pri sut ne ko rup ci je u svim dru{tvenim porama?

4.Rezultati poslovanja preduze}a u tranzicionom periodu

Eko noms ka po li ti ka u tran zi cio nom pe ri odu do ve la je srpsku priv re -
du, a po seb no real ni sek tor u veo ma ne za vid nu po zi ci ju. Svi seg men ti priv -
re de su u fi nan sijskim te{ko}ama, kako ve li ki priv red ni si ste mi tako i sek tor 
ma lih i srednjih pre du ze}a i pre du zet ni ka. Pro ble mi u ko ji ma se real ni sek -
tor priv re de na la zio po~et kom tran zi cio nog pro ce sa, da nas su jo{ dra sti~niji
i vi{e izra`eni, po~ev od teh no lo{kog zaos ta jan ja, vi so kih tro{kova proiz -
vodnje,  op{te ne kon ku rent no sti, ne lik vid no sti, ne do voljne i nea dek vat ne
podr{ke bank ars kog sek to ra i nad le`nih dr`av nih in sti tu ci ja, pa do sman je -
ne ino stra ne i doma}e tra`nje i sl.

Srpska priv re da je ve} du`e vre me pri tis nu ta pro ble mom hro ni~ne ne -
lik vid no sti: kra jem 2009. go di ne evi den ti ra no je 66.438 pre du ze}a, pre du -
zet ni ka i dru gih prav nih lica ko ji ma su ra~uni blo ki ra ni2, od nos no koja su
pos lov no ne spo sob na, sa iz no som ukup ne blo ka de pre ko 300 mi li jar di di -
na ra. Tako iz ra zi ta i {iro ko ras pro stran je na pos lov na ne spo sob nost uti~e na
ukup nu priv red nu ak tiv nost, spo sob nost priv red nih sub je ka ta da iz mi ru ju
ugo vor ne oba ve ze, oba ve ze pre ma dr`avi po os no vu po res kih pri nad le`no -
sti, po ver io ci ma, ban ka ma po os no vu pov ra}aja odo bre nih kre di ta, kao i na
ukup nu in ve sti cio nu ak tiv nost i dr. 
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Prema rezultatima ankete koja je sprovedena u periodu februar-jul 2010. godine, na
uzorku od 16.752 privredna subjekta na teritoriji Srbije, od strane Sektora za privredu
Unije poslodavaca Srbije, nelikvidnost je i dalje najveca teškoca sa kojom se
privrednici suocavaju; cak 58,11% privrednih subjekata svoja potra`ivanja naplacuje u
roku du`em od 120 dana (cetiri meseca).



Tabela 2: Rezultati poslovanja privrednih dru{tava u mi lio ni ma di na ra

OPIS

2009 2008

Iz nos 
Broj

priv red nih
dru{tava

Iz nos 
Broj

priv red nih
dru{tava

1. Neto do bi tak 278.217 51.114 300.026 54.960

2. Neto gu bi tak 373.949 31.260 343.533 28.165

Ne ga ti van neto fi nan sijski
re zul tat

95.732 43.507

Iz vor: Agen ci ja za priv red ne re gi stre, Saop{ten je o re zul ta ti ma pos lo van ja priv re de u Re -
pu bli ci Srbi ji ost va re nim u 2009. go di ni

Ta be la 2. po ka zu je da su priv red na dru{tva u Re pu bli ci Srbi ji u 2009.
go di ni na ukup nom ni vou is ka za la ne ga ti van neto fi nan sijski re zul tat u iz -
no su od 95.732 mi lio na di na ra, koji je u od no su na pret hod nu go di nu ve}i za 
120,00% uz ~in je ni cu da je ~ak 31.260 priv red nih dru{tava pos lo va lo sa gu -
bit kom. Iako mala i srednja pre du ze}a ~ine 98,9% ukup nog bro ja pre du -
ze}a, pre te`an uti caj na priv re du Re pu bli ke Srbi je i dal je ima ju ve li ka pre -
du ze}a. Nai me, u 2009. go di ni ve li ka pre du ze}a su zapo{lja va la 42,5 % od
ukup nog bro ja rad ni ka, ost va ri la vi{e od po lo vi ne ukup nih pri ho da ce lo -
kup ne priv re de, ali i vi{e od dve tre}ine ne ga tiv nog neto fi nan sijskog re zul -
ta ta (74.529 mi lio na di na ra).

U struk tu ri ukup nih iz vo ra sred sta va u 2009. go di ni (Ta be la 3) ka pi tal
u~est vu je sa 42,4% a krat ko ro~ne i du go ro~ne oba ve ze sa 38,7% od nos no
17,6% {to zna~i da je jako ne po vol jan od nos iz med ju sopstve nih i po -
zajmlje nih iz vo ra fi nan si ran ja, koji se i po gor{ao u od no su na pret hod nu go -
di nu. U~e{}e sopstve nog ka pi ta la u ukup nim iz vo ri ma fi nan si ran ja sman je -
no je sa 39,7% u 2008. go di ni na 36,7% u 2009. go di ni {to uka zu je na po -
gor{anje fi nan sijske struk tu re priv red nih dru{tava. Ukup ne oba ve ze priv -
red nih dru{tava u 2009. go di ni su pove}ane za 9,3% u od no su na pret hod nu
go di nu, i to du go ro~ne za 13,3% a krat ko ro~ne za 7,2% {to za pos le di cu ima 
pove}anje zadu`eno sti priv red nih dru{tava tako da je je dan di nar po -
zajmlje nog ka pi ta la po kri ven sve ga sa 0,64 di na ra sopstve nog ka pi ta la (u
2008. go di ni taj od nos je bio 0,71).
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I po red ote`anog pri stu pa ek ster nim iz vo ri ma fi nan si ran ja ukup ni kre -
di ti u 2009. go di ni su pove}ani za 16,3% u od no su na 2008. go di nu tako da
su u struk tu ri ukup nih fi nan si ran ja kre di ti pove}ali svo je u~e{}e na 24,7% (
u 2008. go di ni 23,2%). Po seb no je ne ga tiv na okol nost da su, zbog ne dos tat -
ka du go ro~nih iz vo ra fi nan si ran ja, priv red na  dru{tva bila pri mo ra na da se
preus me re na kori{}enje krat ko ro~nih (skupljih) kre di ta tako da je, pos ma -
tra no po ro~no sti, struk tu ra  kre di ta po gor{ana {to po ka zu je i po da tak da su
krat ko ro~ni i du go ro~ni kre di ti go to vo pod jed na ko u~est vo va li u ukup nim
kre dit ima (50,3 % : 49,7%).3

Ta be la 3: Iz vo ri sred sta va priv red nih dru{tava na dan 31.12.2009. go di ne u 000
di na ra

OPIS Iznos U~e{}e (%)

Kapital 4.024.159.599 42,40

Dugoro~na rezervisanja 72.439.681 0,76

Dugoro~ne obaveze 1.667.552.481 17,60

Kratkoro~ne obaveze 3.669.677.413 38,70

Odlo`ene poreske obaveze 50.978.785 0,54

Ukupno 9.484.807.959 100,00

Iz vor: Agen ci ja za priv red ne re gi stre, Saop{ten je o re zul ta ti ma pos lo van ja priv re de u Re -
pu bli ci Srbi ji ost va re nim u 2009. go di ni

U tak vom priv red nom am bi jen tu, real ni sek tor je za be le`io pad sto pe
pri no sa na ukup na sredstva i sopstve ni ka pi tal, dok je op{ti ra cio lik vid no sti
izu zet no ni zak - 0,97, {to po ka zu je da za ser vi si ran je krat ko ro~nih oba ve za
priv red na dru{tva mo ra ju da obezbe de nova zadu`ivan ja,  a to pos le di~no
vodi dal jem na go mi la van ju oba ve za i ge ner isan ju ra sta ne lik vid no sti.
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Prikazani podaci  iz „Saopštenja o rezultatima poslovanja privrede u Republici Srbiji
ostvarenim u 2009. godini“, od strane Agencije za privredne registre



Ta be la 4: Iz ab ra ni po ka za tel ji pos lo van ja priv red nih dru{tava

OPIS 2009 2008

1. Stopa prinosa na ukupna sredstva posle oporezivanja 0,1% 0,9%

2. Stopa prinosa na sopstveni kapital posle oporezivanja -2,75% -1,0%

3. Racio sopstvenog kapitala 38,9% 42,0%

4. Op{ti racio likvidnosti 0,97 0,99

Iz vor: Agen ci ja za priv red ne re gi stre, Saop{ten je o re zul ta ti ma pos lo van ja priv re de u Re -
pu bli ci Srbi ji ost va re nim u 2009. go di ni

Re zul ta ti pos lo van ja priv re de u 2009. go di ni ned vos mis le no po ka zu ju 
da je eko noms ka po li ti ka u tran zi cio nom pe ri odu zas no va na na li be ra li za ci -
ji, de re gu la ci ji, pre ko mer noj jav noj po tro{nji i ne trans pa rent noj pri vati za ci -
ji, do ve la srpsku priv re du na izu zet no nis ke gra ne, a time je pos red no ne ga -
tiv no uti ca la i na vi so ku ne za pos le nost i ni zak `ivot ni stan dard sta nov -
ni{tva. Ve li ki broj poni{te nih pri vati za ci ja4 i ras ki da ku po pro dajnih ugo vo -
ra u pos lednjih go di nu-dve dana na`alost sve do~i da se pro ces pri vati za ci je
od vi jao u spre zi kri mi na la, biz ni sa i po li ti ke. Naj~e{}i razlo zi ras ki da ugo -
vo ra su nei spun ja van je oba ve za koje se od no se na in ve sti ran je i po{to van je
so ci jal nog pro gra ma, pre sta nak proiz vodnje, pro da ja imo vi ne kuplje nog
pre du ze}a i dr. Pre du ze}a su naj~e{}e ku po va na zbog atrak tiv nih lo ka ci ja,
ne kret ni na i zemlji{ta a zah val ju ju}i ne jas nim pro pi si ma i ne mar no{}u nad -
le`nih dr`av nih slu`bi, og ro man ka pi tal se pre se lio u ruke ma log bro ja po je -
di na ca, ~iji cil je vi nisu pove}anje proiz vodnje i za pos len osti ve} brza i laka
za ra da pre ko mo no pol skih po zi ci ja, trgo vi ne i uvo za.

5. Zaklju~ak

Neo li be ral na eko noms ka po li ti ka zas no va na na pri vati za ci ji, de re gu -
la ci ji i zadu`ivan ju po sti gla je izu zet no sla be re zul ta te u prvoj de ce ni ji ovog 
veka, tako da je na{a zemlja po klju~nim eko noms kim po ka za tel ji ma na
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4
Prema podacima Republickog zavoda za razvoj (“Privreda srbije 2009”) iz jula 2010.
godine, od 2.285 potpisanih ugovora o prodaji metodom tenderske i aukijske
privatizacije, izvršen je raskid kupoprodajnih ugovora za 548 preduzeca (26 tendera,
521 aukcija) što cini cak 24 %, a najveci broj ugovora je raskinut sa preduzecima koja
posluju u sektoru Preradivacke industrije (246). 



sam om dnu, u pore|enju sa zemlja ma EU, ali i ne pos red nog okru`enja. Ni -
zak nivo BDP po sta nov ni ku, ve li ki spoljni dug, ogrom na ne za pos le nost i
ni zak ̀ ivot ni stan dard sta nov ni{tva re zul tat su, pre sve ga, pro ma{aja u eko -
noms koj po li ti ci ovog pe ri oda. Pad na 96. me sto po kon ku rent no sti, pre ma
Izve{taju svets kog eko noms kog fo ru ma, po ka zu je da se trend pada srpske
priv re de i dal je na stavlja, a u po seb no te{kom stan ju je real ni sek tor priv re -
de – in du stri ja, gra|evi narst vo i pol jo priv re da.

Sud bi nu ce log priv red nog sek to ra dele i MSPP: iako ima mo zna~ajne
pred no sti i ob jek tiv ne po ten ci ja le za razvoj ovog sek to ra, od ma ter ijal nih
do ka drovskih, one se u ovom pe ri odu nisu reali zo va le. Sve do bre mere i ak -
tiv no sti na razvo ju ovog sek to ra poni{tene su eko noms kom po li ti kom koja
se od li ku je ve li kim pri sust vom i do mi na ci jom mo no pol skih struk tu ra, ko -
rup ci jom, pre ter anim ad mi ni stri ran jem, pres ku pom fi nan sijskom podr -
{ kom i ne do voljnim osta lim vi do vi ma podr{ke. U tak vom okru`enju, pro -
kla mo va ni razvojni cil je vi ovog sek to ra, izra`eni kroz stra te gi je i ak cio ne
pla no ve, osta li su samo „mrtvo slo vo na pa pi ru“ nji ho vih do no si la ca.

Na javlje ni zaok ret u eko noms koj po li ti ci i nova stra te gi ja priv red nog
razvo ja Srbi je do 2020. go di ne, koji se zas ni va ju na pove}anju in ve sti ci ja,
ve}oj podr{ci iz vozno ori jen ti sa nim pre du ze}ima i ula gan ju u in fra struk tu -
ru, do bra su os no va za du go ro~ni, real no odr`iv priv red ni razvoj. To bi
zna~ilo napu{tan je po pu li sti~ke eko noms ke po li ti ke zas no va ne na pre ko -
mer noj po tro{nji, ne se lek tiv nom uvo zu i zadu`ivan ju i okre tan je razvojnoj
eko noms koj po li ti ci gde su in ve sti ci je i proiz vodnja u prvom pla nu. Za
uspe{nu reali za ci ju ove stra te gi je, ima ju}i u vidu do sa da{nja is kust va, post -
avlja ju se mno go brojna pi tan ja od ko jih je su{tins ko: da li novi mo del priv -
red nog ra sta mogu da spro ve du krea to ri do sa da{nje, neu spe{ne eko noms ke
po li ti ke u us lo vi ma sve pri sut ne ko rup ci je i mo no po la, za ~ije uki dan je ne
po sto ji, pre sve ga, po li ti~ka vol ja.

Li te ra tu ra

Na rod na ban ka Srbi je (2010), „Ana li za duga Re pu bli ke Srbi je“, jun 2010.

Vla da Re pu bli ke Srbi je : „Na cio nal na stra te gi ja razvo ja Srbi je 2006-2012.“, Beo grad,
2005.

Agen ci ja za priv red ne re gi stre : Saop{ten je o re zul ta ti ma priv re de Srbi je u 2009. go di ni, 
Beo grad, jul. 2010.

Vla da Re pu bli ke Srbi je: „Stra te gi ja razvo ja MSPP za pe riod 2003-2008.“, Beo grad, 2002.

Vla da Re pu bli ke Srbi je: „Stra te gi ja razvo ja kon ku rent nih i ino va tiv nih MSP za pe riod    od
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ECONOMIC POLICY AND ENTREPRENEURSHIP GAP
BETWEEN GOALS AND RESULTS

Abstract

The pro cess of tran si tion of Ser bi an eco no my into a mar ket eco no my in the
late 1990s led to a si gni fi cant de ve lop ment of small and me di um size en ter pri ses,
which were sup po sed to be co me bea rers of eco no mic de ve lop ment and com pen sa -
te for the fall in ac ti vi ties of lar ge eco no mic sy stems. Be cau se of its ad van ta ges
over lar ge sy stems, espe ci al ly in the abi li ty of fa ster adap ting to con tem po ra ry
mar ket re qui re ments, this sec tor is a stra te gic do cu ment of the Go vern ment of Ser -
bia pro vi ding si gni fi cant role in the eco no mic and over all de ve lop ment of the
coun try. Af ter ten ye ars of im ple men ta tion of neo li be ral po li cy, the en ti re eco no -
my is in all ma jor eco no mic in di ca tors by far the wea kest eco no my when com pa -
red to the coun tries of the Eu ro pe an Union and our re gion. Eco no mic po li cy in the
fu tu re must be ba sed on a more si gni gi cant sti mu la tion of in no va tion and en tre pre -
neurs hip in or der to crea te a com pe ti ti ve eco no my ca pa ble to com pe te with de ve -
lo ped eco no mies of the world.

Key words: en tre pre neurs hip, in no va tions, comp te ti ti ve ness, go als, results.
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ULOGA MALIH I SREDNJIH PREDUZE]A U
EKONOMSKOM RAZVOJU I ZAPOSLENOSTI U

EVROPSKOJ UNIJI

Re zi me

Evrops ka uni ja, na sto je}i da zadr`i i una pre di kon ku rent nost svo je eko no mi -
je u svets kim razme ra ma, u fo kus stavlja mala i srednja pre du ze}a kao po kre ta~
eko noms kog razvo ja i krei ran ja rad nih me sta. Li sa bons kim part nerst vom za rast i
za pos le nost, Ak tom o ma lim pre du ze}ima za Evro pu, Sta tut om evrops kih pri vat -
nih kom pa ni ja, Stra te gi jom eko noms kog opo rav ka Evrops ke uni je i dru gim stra -
te{kim dokumentima, Evrops ka uni ja poku{ava da podr`i os ni van je i razvoj ma lih
i srednjih pre du ze}a. Prin cip “Mis li ti prvo na mala pre du ze}a” je os no va po li ti ka
eko noms kog razvo ja i ge ner isan ja no vih rad nih me sta.

Srbi ja je do ne la odre|ene stra te{ke do ku men te u obla sti ma lih i srednjih pre -
du ze}a, ali bi po ugle du na evrops ku prak su, tre ba lo ima ti si ste ma ti~niji pri stup
podr{ci ma lih i srednjih pre du ze}a, ima ju}i u vidu da su po me nu ta glav ni po kre ta~
sveu kup nog razvo ja i sta bil no sti jed ne na cio nal ne eko no mi je.

Klju~ne re~i: mala i srednja pre du ze}a, rast i za pos le nost, po li ti ka EU

Uvod

Mala i srednja pre du ze}a se u op{tem slu~aju de fi ni{u kao ona koja ima ju
man je od 250 za pos le nih. Ona ~ine najve}i deo evrops ke eko no mi je. Po sto ji
pre ko 23 mi lio na ma lih i srednjih pre du ze}a u Evrops koj uni ji, obezbe|uju oko
75 mi lio na rad nih me sta i pred stavlja ju 99% ukup nog bro ja priv red nih sub je ka -
ta u Evrops koj uni ji (iz vor: Lis bon Part ners hip for Growth and Em ploy ment,
page 3). Po treb no je na po me nu ti da ova pre du ze}a u ne kim sek to ri ma, kao {to
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su tek stil na in du stri ja, gra|evi narst vo i proiz vodnja name{taja zapo{lja va ju do
80% ukup no za pos le nih1.

Mala i srednja pre du ze}a su glav ni iz vor  ino va ci ja i pre du zet ni~kih
ve{tina, te do pri no se so ci jal noj i eko noms koj ko he zi ji.Po red po men utog, mala
i srednja pre du ze}a su ne zao bi lazna u obezbe|ivan ju sna`ni jeg i trajnog ra sta,
stva ran ja no vih kva lit nih rad nih me sta.

Sto ga je prin cip “Mis li ti prvo o ma lim pre du ze}ima” (Think Small First)
os nov ni prin cip spro vo|enja po li ti ke evrops kog eko noms kog razvo ja de fi ni sa -
nog Li sa bons kim part nerst vom za rast i zapo{lja van je2. 

Mala i srednja pre du ze}a u eko noms koj kri zi

Mala i srednja pre du ze}a su po seb no osetlji va na op{ti pad eko noms ke
ak tiv no sti. Ne lik vid nost u re la tiv no krat kom roku mo`e do ve sti do pi tan ja ops -
tan ka ovak vog pre du ze}a. Sa dru ge stra ne, flek si bil nost ovak vih pre du ze}a
daje jed noj eko no mi ji vi tal nost i br`i priv red ni opo ra vak, pos le pe ri oda kri ze,
od nos no re ce si je. Mala i srednja pre du ze}a }e na pod sti ca je od go vo ri ti mno go
br`e nego ve li ki si ste mi i u tom smis lu, ula gan jem u ove priv red ne sub jek te,
dr`ava mo`e efi kas no da rea gu je u sme ru odr`anja i pove}anja ni voa za pos len -
osti, kao i op{teg eko noms kog i dru{tve nog razvo ja. 

Kao od go vor na eko noms ku kri zu, sa kak vom se Evro pa dugi niz de ce ni -
ja nije sus re la, Evrops ka uni ja isti~e po tre bu za za jed ni~kom stra te gi jom koja
pro mo vi{e evrops ke prin ci pe i du go ro~ne cil je ve. Pre sve ga, u fo ku su je na sto -
jan je da se odr`e rad na me sta. S ob zi rom da su mala i srednja pre du ze}a glav ni
ge ner ator rad nih me sta, ovi priv red ni sub jek ti su klju~ni part ner u ost va ren ju
ovog cil ja. Da bi se ova pre du ze}a vi{e os ni va la i br`e ras la, Evrops ka Uni ja
spro vo di set mera koje pod sti~u ino va tiv nost, kori{}enje mo der nih teh no lo gi ja, 
do stup nost fi nan sijskih re sur sa, sman jen je ad mi ni stra tiv nih pro ce du ra i pri stup 
no vim tr`i{tima. 
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Po li ti ka Evrops ke uni je pre ma ma lim i srednjim pre du ze}ima

Mala i srednja pre du ze}a se sma tra ju „ki~mom“ eko no mi je Evrops ke
Uni je. Razvoj ovih pos lov nih sub je ka ta je klju~ni fak tor za posti zan je ve}eg ra -
sta i vi{e rad nih me sta u Evrops koj uni ji. To je razlog zbog ko jeg je po li ti ka
razvo ja ma lih i srednjih pre du ze}a po sta la klju~ni ele me nat Li sa bons kog part -
nerst va za rast i rad na me sta od nje go vog us post avljan ja 2005. go di ne3. 

Mala i srednja pre du ze}a u Evrops koj uni ji se sus re}u sa sli~nim pro ble -
mi ma: ad mi ni stra tiv ne pre pre ke, te{ko}e u pro na la`enju iz vo ra fi nan si ran ja i
obra zo va ne rad ne sna ge, kori{}enje pri li ka koje pru`a je dinst ve no evrops ko
tr`i{te. 

Ima ju}i u vidu fi nan sijsku kri zu koja je za de si la svet kra jem 2008. go di -
ne, Evrops ka Uni ja je do dat no pove}ala odlu~nost da se mala pre du ze}a podr`e 
i oja~aju, kako bi se o~uva la za pos le nost i op{ta sta bil nost evrops ke eko no mi je.

Sve ak tiv no sti us me re ne na razvoj pre du zet ni{tva ima ju sveo buh va tan
po li ti~ki ok vir nazvan Small Bu si ness Act for Eu ro pe – SBA (Akt o ma lim pre -
du ze}ima za Evro pu), koji su se sve zemlje ~la ni ce Evrops ke uni je oba ve za le
da im ple men ti ra ju, iako akt sam po sebi nije prav no oba ve zu ju}. Od 2000. do
2008. go di ne, mala i srednja pre du ze}a su stvo ri la vi{e od 8 mi lio na rad nih me -
sta u ok vi ru EU, {to zna~i da su ovi priv red ni sub jek ti zas lu`ni za krei ran je 80% 
no vih rad nih me sta u da tom pe ri odu4. O~eku je se da }e novi prav ni ok vir, na
~elu sa Ak tom o ma lim pre du ze}ima pod sta}i dal ji rast ulo ge ma lih i srednjih
pre du ze}a u op{tem eko noms kom razvo ju Evrops ke uni je.

Bit no je po me nu ti Sta tut o Evrops kim pri vat nim kom pa ni ja ma5, koji je
deo Akta o ma lim pre du ze}ima omo gu}ava svim pre du ze ti ci ma da os nu ju pre -
du ze}a i pos lu ju po istim pra vi li ma bilo gde u Evro pi. Na taj na~in je
obezbe|eno da pre du ze}a lak{e ula ze u pre ko gra ni~nu sa radnju  u ok vi ru
Evrops ke uni je, {to }e di rekt no una pre di ti pos lov no okru`enje u ko jem funk -
cio ni{u mala i srednja pre du ze}a i time una pre di ti nji ho ve re zul ta te pos lo van ja.
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Do stig nu}a mo der ne evrops ke po li ti ke za mala i srednja pre du ze}a

Im ple men ta ci ja Mo der ne evrops ke po li ti ke za mala i srednja pre du ze}a,
kao dela Li sa bons kog part nerst va za rast i za pos le nost, spro vo di se u kon tek stu
pove}anja eko noms kog ra sta: 2006.go di ne, rast dru{tve nog bru to proiz vo da
Evrops ke uni je je do sti gao 3% - go to vo du plo vi{e nego 2005. Go di ne, dok je
stvo re no oko 3,5 mi lio na no vih rad nih me sta. Mala i srednja pre du ze}a su sva -
ka ko glav ni po kre ta~ ra sta za pos len osti, pre sve ga u sek to ri ma kao {to su trans -
port, gra|evi na, ko mu ni ka ci je i tu ri zam.

Re le vant ne ak tiv no sti Evrops ke ko mi si je su vo|ene smer ni ca ma i oba ve -
za ma na ve de nim u Po li ti ci u pet klju~nih obla sti6:

1. Sman jen je bi ro krats kih pro ce du ra
2. Omo gu}avan je ma lim i srednjim pre du ze}ima bol ji pri stup tr`i{tima
3. Pro mo vi san je pre du zet ni{tva i pre du zet ni~kih ve{tina
4. Razvoj po ten ci ja la ma lih i srednjih pre du ze}a za rast
5. Ja~anje di ja lo ga i sa ve to van ja sa svim re le vant nim stejkhol de ri ma
Osim po men utog, zaklju~ci pro le}nog za se dan ja Evrops kog sa ve ta 2006. 

go di ne osna`ili su i do pu ni li pri stup Mo der ne po li ti ke o ma lim i srednjim pre -
du ze}ima, po zi va ju}i zemlje ~la ni ce da otklju~aju pos lov ni po ten ci jal Evrops -
ke uni je, spro vo de}i pet prio ri tet nih ak tiv no sti7:

1. Us post avljan je “one-stop-shop” za os ni van je pre du ze}a na brz i jed no -
sta van na~in i sman jen je pro se~nog vre me na po treb nog za os ni van je fir me (do
jed ne ne del je)

2. Ohr ab ri van je pre du zet ni{tva, uklju~uju}i obu ku i tre ning
3. Re gru to van je no vih za pos le nih ne bi tre ba lo da zah te va vi{e od jed ne

ad mi ni stra tiv ne ta~ke
4.U~in iti prin cip “Mis li ti prvo na mala pre du ze}a” (“Think Small First”)

vode}im prin ci pom u re le vant noj prav noj re gu la ti vi i si stems ku pri me nu istog
5.Olak{ati ma lim i srednjim pre du ze}ima pri stup jav nim na bav ka ma.
Li sa bons ko part nerst vo za rast i zapo{lja van je ohr ab ru je sve ve}i broj ze -

mal ja ~la ni ca da in te gri{u in ter ese ma lih i srednjih pre du ze}a u pro ces
dono{enja jav nih po li ti ka. To je po stigst nu to kroz razli~ite na~ine, kao {to je
krei ran je po seb nog tela koje bi pred stavlja lo in ter ese ma lih i srednjih pre du -
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ze}a, sveo buh vat na eva lua ci ja uti ca ja za ko no davstva na mala i srednja pre du -
ze}a, si stems ko kon sul to van je sa ma lim i srednjim pre du ze}ima, kao i po ste pe -
no una pre|enje pos lov nog okru`enja8.

Po li ti ka za ino va ci je Evrops ke ko mi si je

Je dan od klju~nih pro ble ma sa ko ji ma se mala i srednja pre du ze}a u EU
sus re}u je ste ogra ni~ena mogu}nost za istra`iva~ko razvojne ak tiv no sti koje su
os no va za krei ran je teh no lo{kih i dru gih ino va ci ja. Evrops ka uni ja je pre pozna -
la iza zo ve sa ko ji ma se mala i srednja pre du ze}a u ovoj obla sti sus re}u i uve la
set mera za una pre|enje istra`iva~ko razvojnih ak tiv no sti, edu ka ci je, za{tite in -
te lek tu al ne svo ji ne i sli~no.

Sed mi ok vir ni pro gram za istra`ivan je i teh no lo{ki razvoj (FP7) uklju~uje 
brojne pod sti ca je za u~est vo van je ma lih i srednjih pre du ze}a, uklju~uju}i i ve}i 
pro ce nat sred sta va ko ji ma se na do kna|uju ak tiv no sti istra`ivan ja i teh no lo{kog 
razvo ja od 50% do 70%.  Ok vir ni pro gram za kon ku rent nost i ino va ci je (CIP)
sa bud`etom od oko 3,6 mi li jar de evra, obezbe|uje ma lim i srednjim pre du -
ze}ima bol ji pri stup fi nan sijskim sredstvi ma, podr`ava pre du zet ni{tvo, ino va -
ci je, in for ma cio ne teh no lo gi je kao i {iru upo tre bu no vih i ob novlji vih iz vo ra
ener gi je, kao i una pre|enje ener gets ke efi kas no sti. Ko mi si ja tako|e sna`no
podr`ava ini ci ja ti ve da se obra zo van je i tre nin zi u~ine do stup nim za sve kroz
pro gram Life Long Le ar ning9.

Lak{i pri stup fi nan sijskim sredstvi ma

Evrops ka in ve sti cio na ban ka je sa sta vi la pa ket od 30 mi li jar di evra za
kre dit iran je ma lih i srednjih pre du ze}a, {to je pove}anje od 10 mi li jar di evra
do stup nih za zajmo ve ovom sek to ru10.

Evrops ka in ve sti cio na ban ka je poja~ala fon do ve u iz no su od jed nu mi li -
jar du evra, za fi nan si ran je kor po ra ci ja srednje veli~ine, koje su klju~ni sek tor
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eko no mi je Evrops ke Uni je. Po red po men utog, do dat nih mi li jar du evra bi}e po -
ver eno Evrops kom in ve sti cio nom fon du za iste svrhe11.

Evrops ka ko mi si ja spro vo di pa ket po jed no stavlje nih mera koje }e znat no
ubrza ti pro ces dono{enja od lu ka o fi nan sijskoj pomo}i dr`ava ma ~la ni ca ma.
Bilo kak va pomo} dr`ava ma bi tre ba da u|e u ok vir Li sa bons kih cil je va, pre
sve ga istra`ivan ja, ino va ci ja, tre nin ga, za{tite ̀ ivot ne sre di ne, kon kret no, ~istih 
teh no lo gi ja, transporta i energetske efikasnosti. 

Ko mi si ja je priv re me no ov la sti la zemlje ~la ni ce da kom pa ni ja ma
olak{aju pri stup fi nan sijskim sredstvi ma, kroz sub ven cio ni sa ne ga ran ci je i sub -
ven cio ni san je kre di ta za in ve sti ci je u proiz vo de koji za do vol ja va ju vi{e stan -
dar de od onih koji su trenutno na snazi u Evropskoj uniji.

Evrops ka ko mi si ja je pove}ala fo kus na mala i srednja pre du ze}a u ok vi ru 
ve}eg bro ja pro gra ma za zemlje ~la ni ce, za pe riod od 2007-2013. Struk tur ni
fon do vi i dal je osta ju najzna~ajni ji in stru ment podr{ke ma lim i srednjim pre du -
ze}ima. Izme|u 16 i 18% ukup ne alo ka ci je ve za ne za Ko he zio nu po li ti ku
(347.4 mi lio na evra) je pla ni ra no da se po tro{i na mala I srednja pre du ze}a.
Osim toga, Evrops ki pol jo priv red ni fond za ru ral ni razvoj (EAFRD) }e ulo`iti
do 10 mi li jar di evra na podr{ku os ni van ja i razvo ja ne pol jo priv red nih pre du -
ze}a u ru ral nim obla sti ma, obu ke i tre nin ga, kao i za mala i srednja pre du ze}a u
sek to ru pol jo priv re de, preh ram be ne in du stri je i {umarst va12.

Sman jen je ad mi ni stra tiv nih pre pre ka za razvoj pre du zet ni{tva

Na do gra|uju}i se na Akt o ma lim pre du ze}ima (Small Bu si ness Act), u
cil ju zna~ajnog sman jen ja ad mi ni stra tiv nih pre pre ka za pre du ze}a, olak{avan -
ju nji ho vih nov~anih to ko va i na sto jan ja da {to vi{e lju di po sta nu pre du zet ni ci,
Evrops ka uni ja i zemlje ~la ni ce su se oba ve za le da13:

1. Obezbe de da os ni van je pre du ze}a bilo gde u Evrops koj uni ji mo`e biti
obavlje no u roku do tri rad na dana, bez tro{kova i da zapo{lja van je prvog za -
pos le nog mo`e u pot pu no sti biti obavlje no na jednom mestu.

82

Lj. Jeremi} Ulo ga ma lih i srednjih pre du ze}a...

11
Small and medium-sized enterprises - Key for delivering more growth and jobs. A
midterm review of Modern SME policy, Commission of the European Communities,
strana 5.

12
Small Business Act, FAQ, strana 2.

13
Isto.



2. Uklo ne oba ve zu za mi kro pre du ze}a da pri pre ma ju godi{nje ra~uno -
vodstve ne izve{taje (pro cen ju je se da bi to ovim pre du ze}ima u{te de lo ukup no
se dam mi li jar di evra godi{nje) i ogra ni~iti oba ve zan fi nan sijski de po zit za os ni -
van je Evrops kog pri vat nog preduze}a na jedan evro. 

3. Ubrza ti us va jan je pred lo ga sta tu ta Evrops ke pri vat ne kom pa ni je i omo -
gu}iti im da rade po istim pra vi li ma i uredbama

4. Osi gu ra ti da dr`avna upra va pla}a svo je du go ve, uklju~uju}i du go ve
ma lim i srednjim pre du ze}ima, za pro da te proiz vo de i us lu ge, i to u roku od
jed nog me se ca, kako bi se po spe{ila lik vid nost priv red nih sub je ka ta. Tako|e,
fak tu re iz da te u elek trons koj for mi tre ba da ima ju istu va`nost kao i one u pa -
pir noj for mi (to bi sman ji lo tro{kove pos lo van ja u ukupnoj vrednosti do 18
milijardi evra).

5. Do 75% sman ji ti iz dat ke za pri me nu pa te na ta i nji ho vu za{titu, a za
50% sman ji ti tro{kove uvo|enja trgo va~ke marke. 

Sma tra se da }e samo u obla sti ad mi ni stra tiv nih pre pre ka za pos lo van je,
sman jen je od 25 % po men utih do ve sti do ra sta dru{tve nog bru to proiz vo da
Evrops ke uni je od 1,5%, {to u ukup noj vred no sti ~ini 150 mi li jar di evra14. 

Una pre di ti pri stup ma lih i srednjih pre du ze}a kon kur si ma za jav ne
na bav ke

Ne po sto je zva ni~no kvo te za jav ne na bav ke kada su u pi tan ju mala i
srednja pre du ze}a.  mo gla da apli ci ra ju. Jav ne na bav ke ~ine oko 1800 mi li jar di
evra u Evrops koj uni ji godi{nje (oko 16% vred no sti dru{tve nog bru to proiz vo -
da)15. Uvo de}i stro ge kvo te jav nih na bav ki koje se mo ra ju do de li ti ma lim i
srednjim pre du ze}ima, mo glo bi do}i do eko noms ki nee fi kas nih re{enja, {to bi
ima lo ne ga tiv ne pos le di ce na funk cio ni san je tr`i{ta.  Jed na stu di ja po ka zu je da
oko 42% vred no sti jav nih na bav ki od la zi upra vo ma lim i srednjim pre du -
ze}ima, upo re|uju}i sa 23% u Sje din je nim ame ri~kim dr`ava ma16. Sto ga se
EU tru di da na prvom me stu una pre di pos lov nu kli mu u ko joj }e mala i srednja
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pre du ze}a biti bol je in for mi sa na i sprem na da na vre me i kva li tet no od go vo re
na us lo ve kon kur sa. 

Do ku men tom Evrops ki ko deks najbol je prak se u obla sti una pre|enja
pri stu pa ma lih i srednjih pre du ze}a jav nim na bav ka ma, nude se re{enja za os -
nov ne pro blem sa ko ji ma se sus re}u MSP u pro ce su apli ci ran ja i reali za ci je jav -
nih na bav ki, a u skla du sa evrops kim za ko no davstvom. Tako se re{ava ju iza zo -
vi kao {to su reali za ci ja ugo vo ra ve li ke vred no sti, do stup nost re le vant nih in for -
ma ci ja, una pre|enje kva li te ta i ra zuml ji vo sti do stup nih in for ma ci ja,
obezbe|ivan je do voljno vre me na za apli ci ran je na kon kurs za jav ne na bav ke i
sli~no.

Zaklju~ak

Mala i srednja pre du ze}a su u Evrops koj uni ji shva}ena kao glav ni agens
eko noms kog ra sta,  razvo ja, i os nov ni iz vor no vih rad nih me sta. Po li ti ke us me -
re ne na eko noms ki pro spe ri tet i kon ku rent nost, upra vo u fo kus stavlja ju sveo -
buh vat nu podr{ku ma lim i srednjim pre du ze}ima, koje kao re zul tat tre ba da
ima ju pod sti can je os ni van ja ma lih i srednjih pre du ze}a, kao i nji hov razvoj. 

“Mis li ti prvo na mala pre du ze}a” je os nov ni prin cip dal jih razvojnih us -
mer en ja Evro pe. Ono {to evrops ku po li ti ku pre ma MSP razli ku je od sli~nih po -
li ti ka u sve tu, je ste in te gri san pri stup pod sti ca ju os ni van ja i razvo ja ma lih i
srednjih pre du ze}a, koji se prov la~i kroz sve sfe re eko noms ke stvar no sti.

Svets ka eko noms ka kri za je do dat no pove}ala fo kus na mala i srednja
pre du ze}a, kao jed nog od klju~nih fak to ra vra}anja eko noms ke sta bil no sti, {to
je i ista knu to u Pla nu eko noms kog opo rav ka Evrops ke uni je, us vo je nom kra -
jem 2008. go di ne. 

Najzad, uspeh po li ti ka us mer enih ka MSP, osim od evrops kih in sti tu ci ja,
zana~no uti~e od ze mal ja ~la ni ca, koje date po li ti ke tre ba da spro ve du. Ipak,
pos ma tra ju}i mere koje se spro vo de pos lednjih par go di na, po seb no u pe riod
kri ze, upra vo uka zu ju na to da dr`ave ~la ni ce EU ima ju svest o zna~aju ma lih i
srednjih pre du ze}a i to po ka zu ju kroz una pre|enje eko noms kog okru`enja u
ko ji ma pos lu ju ovi priv red ni sub jek ti.

Pou ke koje bi Srbi ja tre ba lo da izvu~e iz is kust va Evrops ke uni je je ste
kon kret nost i jas nost po li ti ka us mer enih ka razvo ju ma lih i srednjih pre du ze}a,
kao i in te gri sa ni pri stup podr{ci po men utih sub je ka ta, koji }e se od no si ti na sve
priv red ne gra ne, op{te pos lov no okru`enje, kao i na sve dru ge iden ti fi ko va ne
pro ble me sa ko ji ma se data pre du ze}a, zbog svo je veli~ine, suo~ava ju.
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ROLE OF SMALL AND MEDIUM - SIZED ENTERPRISES
IN ECONOMIC DEVELOPMENT AND EMLOYMENT IN

EUROPEAN UNION

Abstract

Ten ding to main tain and im pro ve its eco no mic com pe ti ti ve ness, Eu ro pe an
Union puts in fo cus SMEs, as a dri ver of eco no mic de ve lop ment and em ploy ment
in crea se. Im ple men ting Lis bon part ners hip for growth and jobs, Small Bu si ness
Act for Eu ro pe, Eu ro pe an pri va te com pa ny sta tu te, EU Eco no mic Re co very Plan
and ot her stra te gic do cu ments, Eu ro pe an Union supp orts foun ding and de ve lop -
ment of SMEs. “Think Small First” prin ci ple is a ba sis of the EU eco no mic and
em ploy ment po li cy.

Ser bia has de ve lo ped spe ci fic stra te gic do cu ments re la ted to SMEs de ve lop -
ment. Any way, ac cor ding to the Eu ro pe an prac ti ce, it should have a more sy ste ma tic 
ap pro ach on SMEs sup port, bea ring in mind that the se are the main fac tor of over all
de ve lop ment and a na tio nal eco no mic sta bi li ty.

Key words: small and me di um-si zed en ter pri ses, growth and em ploy ment, EU
po li cy
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Mr Bran ka Ra do vi}*

Dr Dra gan Ra do vi}**

POLITIKA ZAPO[LJAVANJA U FUNKCIJI RAZVOJA
PREDUZETNI[TVA I PODSTICANJA

PRIVREDNOG RAZVOJA SRBIJE

Re zi me

Uspe{nost po li ti ke zapo{lja van ja u Srbi ji pre sud no }e za vi si ti od brzi ne i efi -
kas no sti spro vo|enja re for mi i di na mi ke eko noms kih ak tiv no sti. Klju~ne pret post -
av ke za pove}anje za pos len osti i priv red nog ra sta su priv la~enje stra nih di rekt nih
in ve sti ci ja i in ve sti cio no ak ti vi ran je doma}e {tednje, stva ran je po zi tiv ne in ve sti -
cio ne kli me i pos lov nog okru`enja, podr{ka razvo ju pre du zet ni{tva i stva ran je
pod sti cajnog priv red nog am bi jen ta za otpo~in jan je i razvoj pos lo va. Do bro
osmi{lje ni pro gra mi i mere ak tiv ne po li ti ke zapo{lja van ja u tak vim us lo vi ma
mogu biti podr{ka o`ivlja van ju eko noms kog razvo ja, efi kas nom funk cio ni san ju
tr`i{ta rada i ukup nim re forms kim pro ce si ma u zemlji.

Klju~ne re~i:  zapo{lja van je, pre du zet ni{tvo, priv red ni am bi jent, razvoj

1. Po li ti ka zapo{lja van ja

Po li ti ka zapo{lja van ja obuh va ta sve aspek te eko noms ke po li ti ke koji di -
rekt no ili in di rekt no uti~u na upo tre bu rad ne sna ge kao fak to ra proiz vodnje. Iri -
na Kausch (2002)1 isti~e da  po li tika zapo{lja van ja sadr`i sve mere po li ti ka
koje uti~u na obim i struk tu ru zapo{lja van ja, koja stva ra ju nova rad na me sta.
Ona uklju~uje aspek te fis kal ne po li ti ke (po re zi, sub ven ci je, jav na po tro{nja),
mo ne tar ne po li ti ke (ka ma te, po nu da nov ca) ,po li ti ke spoljne trgo vi ne, koje su
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pri mar ne re gu la tiv ne i ma kroe ko noms ke sfe re eko noms ke po li ti ke. Ona tako|e 
uklju~uje sfe re sek tors ke po li ti ke obra zo van ja, so ci jal ne po li ti ke, in du strijske
po li ti ke, pol jo priv red ne po li ti ke, trgovinske politike, kao i regionalne politike i
politike unapre|enja malih i srednjih preduze}a.

Pi tan je  zapo{lja van ja je mul ti dis ci pli nar nog ka rak te ra, jer pro me ne na
tr`i{tu rada ima ju di rek tan i in di rek tan uti caj na priv red ni razvoj, stan dard
gra|ana, ukup ni pos lov ni am bi jent i dr., ali i obrnu to,  sve in sti tu cio nal ne pro -
me ne i jav ne po li ti ke ima ju uti caj na tr`i{te rada. 

Ko re la cio ne ana li ze do ka zu ju da izme|u mera polii ke zapo{lja van ja, za -
kon ske za{tite za pos len osti i fis kal nog op te re}enja rada po sto ji vi sok ste pen
me|uza vis no sti. Em pi rijski re zul ta ti do ka zu ju da mere po li ti ke zapo{lja van ja
ima ju ve}u efi kas nost na sman jen je ne za pos len osti u eko no mi ja ma sa ni`im
po res kim op te re}en ji ma rada, ogra ni~enim pe ri odom pri man ja nov~ane na kna -
de u slu~aju ne za pos len osti, man jom sna gom sin di ka ta i sla bi jom za kon skom
za{ti tom za pos len osti.2 U cen tru svih pro me na u zemlja ma u tran zi ci ji bila je i
osta la za{tita svo jins kih pra va, za{tita po ve ri la ca u prav nom pos lu, ma kroe ko -
noms ka po li ti ka, uki dan je ba ri je ra slo bod nom pro to ku rad ne sna ge, robe i ka pi -
ta la koji je po seb no zna~ajan kod re gio na koji mogu biti po lu ga razvo ja i
pokreta~ ne samo na regionalnom prostoru sopstvene dr`ave ve} i  {ire
obuhvataju}i i regione u sastavu susednih dr`ava.

Ovak ve pre po ru ke zah te va ju {iro ke re forms ke pa ke te mera u Srbi ji i pri -
me nu kon zi stent ne po li ti ke zapo{lja van ja in te gri sa ne u op{tu po li ti ku eko -
noms kog razvo ja sa kom ple men tar nim pro gra mi ma i me ra ma koje pod sti~u
zaposlenost u privatnom sektoru. 

Bez stva ran ja adek vat nog priv red nog am bi jen ta sa krei ra nim sti mu la ci ja -
ma u obla sti mo ne tar ne, kre dit ne, fis kal ne, in ve sti cio ne po li ti ke, izos ta}e
mogu}i re zul ta ti, te je po treb na pot pu na in te gra ci ja po li ti ke zapo{lja van ja u
stra te gi je i po li ti ke op{teg eko noms kog razvo ja i pro me na prio ri te ta eko noms -
ke i so ci jal ne po li ti ke koja bi rast i po bolj{anje kva li te ta za pos len osti po sta vi la
kao prio ri te tan cilj i model razvoja Srbije, zasnovane u najve}oj meri na
sopstvene realne potencijale.
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2. Do sa da{nji re zul ta ti po li ti ke zapo{lja van ja u Srbi ji

Do sa da{nje is kust vo u spro vo|enju po li ti ke zapo{lja van ja u Srbi ji uka zu je
na ~in je ni cu da su se pro gra mi i mere po li ti ke zapo{lja van ja reali zo va li  u us lo vi -
ma vi so ke ne za pos len osti i ne sta bil nog priv red nog ra sta, brojnih i zna~ajnih pro -
me na in sti tu cio nal nog, fis kal nog i za kon skog ok vi ra  tr`i{ta rada. U ovak vom
am bi jen tu pro gra mi i mere po li ti ke zapo{lja van ja su u zna~ajnoj meri bili po li -
ti~ki in stru ment reali za ci je po li ti ke zapo{lja van ja. 

Vi sok ste pen cen tra li za ci je u krei ran ju pro gra ma uti cao je da su  pro gra mi  
{iro ko cil ja ni. Sa gle da van je po tre ba pos lo da va ca i ne za pos le nih, ana li za stan ja
i pro gno ze kre tan ja na tr`i{tu rada, nisu se ko ri sti li  u po treb noj meri kao os no -
va za krei ran je pro gra ma, kako bi se pri bli`ili po tre ba ma ko ris ni ka us lu ga. 

Ne do sta tak lo kal nih razvojnih stra te gi ja i stra te gi ja po je di nih de lat no sti,
pred stavlja li su ko~nicu kva li tet ni joj sa radnji sa lo kal nom sam ou pra vom kako
bi pro gra mi  sadr`ali sve spe ci fi~no sti priv red ne struk tu re re gio na i struk tu re
ne za pos le nih. Time je spu ta va no pod sti can je de cen tra li zo va nog mo de la razvo -
ja i pove}anja za pos len osti kroz razvoj kom pa ra tiv nih pred no sti re gio na.

Opre del je na sred sta va za po je di na~ne pro gra me i mere, kao i kom bi na ci -
ja pro gra ma  vr{ila se na os no vu pau{al nih pro ce na i zna~aja po je di nih in ter -
ven ci ja u da tom tre nut ku, ume sto na pa`lji voj iden ti fi ka ci ji kom bi na ci ja pro -
gra ma u skla du sa po tre ba ma tr`i{ta rada. 

U skla du sa stra te{kim opre del jen jem, da se tr`i{te rada u Srbi ji sa gle da va 
u re gio nal noj per spek ti vi, nije u po treb noj meri izvr{ena de cen tra li za ci ja sta ti -
sti~kih po da ta ka po treb nih za sa gle da van je stan ja i tren do va na re gio nal nim
tr`i{tima rada. Time je one mo gu}eno, da po la ze}i od obi ma, struk tu re i tren do -
va ne za pos len osti, razvojnih po ten ci ja la i razvojnih pla no va, sva ki re gion, u
skla du sa svo jim spe ci fi~no sti ma  pre pozna pro gra me zapo{lja van ja koji }e dati 
najve}e efek te u kon kret nim us lo vi ma.  Lo kal ni sa ve ti za zapo{lja van je koji
mogu ima ti ogrom nu ulo gu, ali i od go vor nost u di zajni ran ju adek vat nih mera
zapo{lja van ja pot pu no su inert ni. 

Po seb no ote`ava ju}a okol nost je ~in je ni ca da nije do voljno razvi je na kon -
zi stent na po li ti ka podr{ke ce lo kup nog dru{tva, i naro~ito, nije pre poznatlji va i
ko or di ni ra na podr{ka so ci jal nog di ja lo ga i razvo ja  part nerst va izme|u vla di nog i 
nevla di nog sek to ra za sman jen je ne za pos len osti i pove}anje za pos len osti.

Os nov ni in di ka tor tr`i{ta rada – sto pa za pos len osti 15-64 god. u Srbi ji
(50,0% u 2009.go di ni), znat no je ni`a u od no su na zemlje EU i zemlje OECD,
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gde u pro se ku iz no si 66% i pri li~no je da le ko od 70% - cil ja koji je po sta vi la Li -
sa bons ka stra te gi ja 2000.go di ne. Po red nis ke sto pe za pos len osti po seb no je za -
brin ja va ju}a ne po voljna struk tu ra za pos le nih – pre vi so ka za stuplje nost za pos -
len osti u jav nom sek to ru, pre vi so ka za pos le nost u pol jo priv re di i  vi so ka ne for -
mal na za pos le nost 

Po seb no za brin ja va ~in je ni ca da tre}ina sta nov ni ka u rad nom uz ra stu ne
u~est vu je u rad noj sna zi (u~e{}e rad ne sna ge u Srbi ji u 2009. – 60,5%). De mo -
grafs ki tren do vi uka zu ju na sta ren je sta nov ni{tva u Srbi ji, {to za jed no sa sman -
jen jem rad ne sna ge ne ga tiv no uti~e na eko noms ki rast i razvoj.

Ne za pos le nost u Srbi ji je ve} du`i niz go di na vi so ka. Pora`ava ju}a je ~in -
je ni ca da eko noms ki rast na kon 2000.go di ne nije uspeo da ge ne ri{e rast za pos -
len osti, us led br`eg ra sta ne za pos len osti kao pos le di ce re struk tu ri ran ja i pri -
vati za ci je pre du ze}a. Jo{ uvek po sto je zna~ajni vi{kovi za pos le nih u pre du -
ze}ima koja tek tre ba da se re struk tu ri ra ju i pri vati zu ju, pre sve ga u jav nom
sek to ru. 

Sta ti sti~ki po da ci uka zu ju na izu zet no vi so ko u~e{}e du go ro~ne u ukup -
noj ne za pos len osti, od nos no  oko 65%  svih ne za pos le nih ~eka na za pos len je
du`e od go di nu dana, {to do vo di do gu bit ka mo ti va ci je, znan ja i sman ji van ja
mogu}no sti za zapo{lja van je. Pro se~na du`ina ~ekan ja ne za pos le nih lica, na
evi den ci ji NSZ, kra jem 2009. go di ne, iz no si la je 43 me se ca (ili 3,7 go di na),
~ime su ova lica ozbiljno izlo`ena eko noms kom si ro ma{tvu i so ci jal noj is -
klju~eno sti. Du go ro~na ne za pos le nost naro~ito poga|a `ene i oso be sa ni`im
ni voom obra zo van ja. Me|utim ove po dat ke tre ba prih va ti ti sa re zer vom, zbog
ve li kog bro ja ne ak tiv nih i ne for mal no za pos le nih lica koji se na la ze u evi den ci -
ji NSZ.

Du go ro~na ne za pos le nost po seb no je ka rak ter isti~na za sta ri ju ka te go ri ju
ne za pos le nih koji su iz gu bi li po sao u pro ce su re struk tu ri ran ja nji ho vih pre du -
ze}a, or gani za cio nih i teh no lo{kih pro me na i pri pre me za pri vati za ci ju, ~ija su
znan ja i ve{tine  za sta re la i nisu u skla du sa sav re me nim zah te vi ma pos lo van ja.
Nis ka sto pa in ve sti cio nih ak tiv no sti, kao glav na ko~nica po nu de no vih pos lo va 
naro~ito u ne razvi je nim de lo vi ma Srbi je, jo{ vi{e po gor{ava ovaj ozbil jan pro -
blem. Me|utim, tamo gde po sto ji tra`nja za ra dom, pri sut na je neus kla|enost i
ne spo ji vost  izme|u po nu de i tra`nje rada zbog te{kog pri la go|avan ja rad ne
sna ge ubrza nim teh no lo{kim pro me na ma i zah te vi ma mo der ne tr`i{ne priv re -
de. Tr`i{te rada istov re me no ka rak te ri{e ne za pos le nost i ne po pun je nost slo -
bod nih rad nih me sta.
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Ta be la 1  In di ka to ri tr`i{ta rada u Srbi ji Sta nov ni{tvo sta ro sti 15-64 go di ne

 
2006

oktobar

2007

oktobar

2008

oktobar

2009

oktobar

2010.

april

Indikatori M @ M @ M @ M @ M @

Stopa participacije 72,7 54,5 71,9 54,9 71,3 54,1 68,4 52,8 67,4 50,9

Stopa zaposlenosti 59,2 40,6 60 43 62,2 44,7 57,4 42,7 54,3 40,3

Stopa nezaposlenosti 18,6 25,5 16,5 21,7 12,7 17,3 16,1 19,1 19,4 20,9

Dugoro~na

nezaposlenost
76,7 84,3 79,3 82,3 70,9 72,3 66,5 64,4 67,5 65,4

Iz vor: RZS – ARS, Skra}eni ce: M-mu{kar ci, @ -`ene

Neus kla|enost si ste ma obra zo van ja i na cio nal nog ok vi ra kva li fi ka ci ja sa
po tre ba ma tr`i{ta rada, kao pos le di ca spo re i nee fi kas ne re for me obra zo van ja,
neu re|enost ne for mal nog si ste ma obra zo van ja, ne razvi je nost si ste ma ka ri jer -
nog vo|enja i sa ve to van ja, ne do voljna pro fe sio nal na i te ri to ri jal na po kretlji -
vost mla dih, spo ro ob li ko van je pre du zet ni~kog si ste ma vred no sti re zul ti ra li su, 
da jed na pe ti na mla dih (od 15 do 24 go di ne) u Srbi ji nisu  za pos le ni, ali nisu ni u 
si ste mu obra zo van ja.3  Pre ko 2/3 mla dih tra`i za pos len je du`e od go di nu dana,
jer ne po sto ji tra`nja za nji ho vim za ni man ji ma U pe ri odu kri ze mla di se u ne -
dos tat ku mogu}no sti zapo{lja van ja odlu~uju na dal je {ko lo van je, ~ime se
obja{nja va istov re me ni pad bro ja za pos le nih i bro ja ne za pos le nih u ovoj sta ros -
noj grupi.  Istovremeno oko 50% mladih sa stru~nim kvalifikacijama nije u
mogu}nosti da se bez programa dodatnog obrazovanja i obuke zaposli.

Ta be la 2. Kva li fi ka cio na struk tu ra ne za pos le nih lica u Srbi ji

Obrazovni nivo
Oktobar

2007.

Oktobar

2008.

Oktobar

2009.

April 

2010.

Bez {kole 0,9% 0,3% 0,1% 0,1%

Ni`i nivo obrazovanja 21,3% 19,5% 21,2% 18,1%

Srednji nivo obrazovanja 67,5% 69,0% 68,7% 69,3%

Visoki nivo obrazovanja 10,2% 11,2% 10,0% 12,6%

Iz vor: RZS (An ke ta o rad noj sna zi)
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U struk tu ri ne za pos le nih zna~ajno je u~e{}e nek va li fi ko va nih rad ni ka
(21,3%) koji su u najne po voljni joj si tua ci ji, jer nisu ste kli ni kak ve kva li fi ka ci je 
i ima ju ve li ki pro blem stru~nog pri la go|avan ja po tre ba ma tr`i{ta rada. 

Broj ne za pos le nih sa vi so kom stru~nom spre mom pos le di ca su neus -
kla|eno sti obra zov nog si ste ma sa po tre ba ma tr`i{ta rada i ~in je ni ce da se obra -
zu ju lica za za ni man ja koja  nisu ni ko me po treb na

Ne do voljne in ve sti ci je u ljuds ki ka pi tal do dat no ote`ava ju mogu}nost
efi kas nog pri la go|avan ja pro me na ma i iza zo vi ma koje do no si glo ba li za ci ja,
nove teh no lo gi je i slo bod no kre tan je lju di, ka pi ta la i robe. Znan ja i za pos le nih i
ne za pos le nih  su ~esto za sta re la kao di rekt na pos le di ca teh no lo{kog zaos ta jan ja 
Srbi je.

Po res ki klin’ (u~e{}e po re za i do pri no sa za so ci jal no osi gu ran je u ukup -
nim tro{ovi ma rada) na ni vou pro se~ne za ra de obo ren je sa oko 42% na 39%
po~et kom 2007. go di ne.  Re gre siv no svojstvo opo re zi van ja rada u Srbi ji se
razli ku je od pro gre siv nog opo re zi van ja, na koji se nai la zi u razvi je nim tr`i{nim 
priv re da ma. U upo red noj per spek ti vi,  “po res ki klin” u Srbi ji je veo ma vi sok za 
ni`e za ra de, neg de u sre di ni za srednje za ra de i ni zak za vi so ke za ra de. 4 Ova -
kav mo del je je dinst ven u Evro pi i pred stavlja zna~ajnu ko~nicu stva ran ju no -
vih rad nih me sta u for mal nom sek to ru.

Vi so ko u~e{}e sive eko no mi je u ukup noj za pos len osti, jo{ je dan je po ka -
za telj neu spe ha dr`ave da kroz po res ke pod sti ca je i olak{ice, li be ra li za ci ju
priv red ne re gu la ci je i kon trol ne me ha niz me sman ji i efi kas no re gu li{e ne for -
mal ni sek tor zapo{lja van ja u kome je zna~ajno pri sust vo mla dih, oso ba sa
ni`im kva li fi ka ci ja ma, `ena.

Tr`i{te rada u Srbi ji ka rak te ri{u izra`ene re gio nal ne razli ke. Razli ke u ni -
vou razvi jen osti re gio na u Srbi ji su me|u najvi{im u Evro pi.  

Re gio nal ni nes kla di su re zul tat de lom isto rijskog nas le|a, a de lom su
pos le di ca po li ti ke eko noms kog razvo ja koja je bila us me re na na dis tri bu ci ju
ka pa ci te ta ka ve li kim grads kim na sel ji ma. Pro ces tran zi ci je do dat no je
razvojno mar gi na li zo vao ne in du stri ja li zo va na po dru~ija Srbi je. Re gio nal ni
dis pa ri te ti i dal je se is pol ja va ju na de mo grafs ka kre tan ja u Srbi ji, ljuds ki po ten -
ci jal, priv red nu struk tu ru i nje nu efi kas nost, si ro ma{tvo i in fra struk tur nu iz -
gra|enost.
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Ta be la 3. Re gio nal ni dis pa ri te ti u Srbi ji (2008.go di na)

Indikatori
BDV  po

stanovniku
Zarade po
stanovniku

Stopa 

nezaposlenosti

Demografsko

pre`anjenje

1971-2000( %)

Ekstermne

vrednosti

16 : 1

Grad Beograd :
Topli~ki

4 : 1

Grad Beograd :
Jablani~ki

4 : 1

Jablani~ki : Grad
Beograd

(-28,5): (+32)

Pirotski : Grad
Beograd

Iz vor: RS-Re pu bli~ki za vod za razvoj 

Najlo{iji re gio nal ni tren do vi zapo{lja van ja za be le`eni su u eko noms ki
najman je razvi je nim okru zi ma, tako da su i pro se~ne za ra de i stan dard u nji ma
najni`i. To je re zul ti ra lo u tren do vi ma de mo grafs kog pra`njen ja ru ral nih i ne -
razvi je nih po dru~ija. Po red tra di cio nal no ne razvi je nog juga Srbi je i Ra{kog
okru ga stvo re na su nova po dru~ija ne razvi jen osti: ma~vans ki, bors ki, zaje~ars -
ki, ra sins ki, ko lu bars ki okrug.

Sa dru ge stra ne, do pada sto pe i bro ja ne za pos le nih i po ra sta zapo{lja van -
ja najvi{e je do{lo u okru zi ma u ko ji ma se priv re da najbr`e opo ravlja i na stavlja 
dal je sa razvo jem, gde je najve}i pri liv doma}ih i stra nih in ve sti ci ja: beo grads -
ki, ju`noba~ki, ni{avski, se ver no ba~ki, srednje ba nats ki.

U ovim okru zi ma se na la ze najve}i gra do vi i ad mi ni stra tiv ni cen tri Srbi je, 
pa sam im tim ima ju i najve}i po ten ci jal za razvoj priv re de, kao {to je razvi je na
in fra struk tu ra, do bar geo grafs ki polo`aj, bli zi na va`nih saob ra}ajni ca, kao i
podr{ka lo kal nih vla sti za razvoj pos lo van ja. Ovi re gio ni su i zna~ajni obra zov -
ni cen tri u ko ji ma mla di uglav nom osta ju pos le zarv{enih stu di ja, tako da je  po -
voljni ja de mo grafs ka sli ka i obra zov na struk tu ra rad ne snage.

Ne do staatk sta bil no sti na tr`i{tu pred stavlja fak tor koji zna~ajno uti~e na
ak ti vi ran je pre du zet ni~kog pona{anja. U Srbi ji, kao i u dru gim zemlja ma u
tran zi ci ji i razvo ju, po sto ji jaka mar ke tin{ka pro mo ci ja zna~aja sek to ra ma lih i
srednjih pre du ze}a (MSP) za sman jen je ne za pos len osti i re{avan je vi{kova za -
pos le nih. Sma tra se da razvoj MSP pred stavlja {ansu za priv re du da prevla da
svo je zaos ta jan je u razvo ju i da se kroz nove in ve sti ci je i os ni van je no vih priv -
red nih sub je ka ta koji }e biti u stan ju da uspe{no pos lu ju i stva ra ju do ho dak, {ire 
svo ju ak tiv nost i ot va ra ju nova rad na me sta, obezbe di di na mi~an priv red ni
razvoj i rav no mer ni rast. 

Ima ju}i u vidu na~in na koji se po kre}e sa mo za po{lja van je, od nos no da
fak to ri pri nu de (push fac tors) ima ju ve}i zna~aj od fak to ra priv la~enja (pull
fac tors), ne do voljno se vodi ra~una o ogra ni~en ji ma razvo ja i pre du zet ni~kom
ri zi ku. Cin je ni ca je da uprkos ne kim po ten ci jal nim kom pa ra tiv nim pred no sti -
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ma, MSP se, u od no su na ve li ka pre du ze}a, sus re}u i sa mno gim ba ri je ra ma
koje pove}ava ju ope ra tiv ne tro{kove i pre te nji ho vom eko noms kom ops tan ku.
MSP obi~no ima ju ve}e tro{kove pri bavljan ja i ogra ni~eni pri stup ka pi ta lu
(kre di ti) i dru gim in pu ti ma; ima ju ve}e te{ko}e za pro dor na stra na tr`i{ta i veo -
ma su osetlji va na pov re de vla da vi ne prava. 

Za ne ma ru je se i ne do voljno se razvi ja svest da se ne mo`e o~eki va ti rast
MSP osim ako se osta la ve li ka pre du ze}a ne re struk tu ri ra ju i ko mer ci ja li zu ju i
da je ne ophod no stva ra ti si ner gijsku vezu izme|u sek to ra MSP i ve li kih pre du -
ze}a (gde su i po sto je}a i nova, os no va na stra nim i doma}im di rekt nim in ve sti -
ci ja ma).

Ako sve ovo pove`emo sa ne do voljnim  pre du zet ni~kim znan ji ma, is -
kust vom i ve{ti na ma ne za pos le nih, ra zu me van jem tr`i{ne eko no mi je, ne dos -
tat kom pos lov nih ide ja i vi zi ja,  kao i fi nan sijskih sred sta va za otpo~in jan je biz -
ni sa, ne sti mu la tiv nim priv red nim am bi jen tom za razvoj pre du zet ni{tva u Srbi -
ji, mo`emo da zaklju~imo da pro gra mi sa mo za po{lja van ja nose i suvi{e ve li ki
ri zik za svoj uspeh i od go vor nost za sud bi nu pre du zet ni ka. 

No voos no va ni priv red ni sub jek ti se ne isti~u po bro ju za pos le nih, ni po
veli~ini ost va re nog pro me ta, ali zato nji ho vi os ni va~i li~nim ri zi kom i pos lov -
nim po duh va ti ma, do pri no se za pos len osti u pri vat nom sek to ru i uop{te u priv -
re di. Rad no is kust vo i pos lov ne veze biv{ih za pos le nih, po red in ter esa za sti -
can jem pro fi ta, naj~e{}i su pod sti ca ji za pre du zet ni~ko razmi{ljan je i opre del -
jen je za li~ni rizik

Pre du zet ni~ki sek tor jo{ uvek nije ge ner ator razvo ja srpske priv re de jer
do mi ni ra ju mi kro pre du ze}a (95,7%) sa sla bom eko noms kom sna gom, nis kom
eko no mi~no{}u i pro duk ti vo{}u rada. 

Zna~ajno ogra ni~enje uspe{no sti sa mo za po{lja van ja je i ne do sta tak in -
for ma ci ja sa re gio nal nih tr`i{ta o sek to ri ma koji ima ju zna~ajan po ten ci jal ra -
sta, kao i sek to ri ma u ko ji ma je do{lo do zasi}enja ak tiv no sti, kao i ne po sto jan je 
de cen tra li zo va nih sta ti sti~kih po da ta ka Tako|e, ne do sta tak lo kal nih razvojnih
pla no va i sek tors kih stra te gi ja, do vo di do toga da su po ten ci jal ni pre du zet ni ci u
ve li koj meri pre pu{teni sami sebi pri li kom iz bo ra pre du zet ni~ke ak tiv no sti.

3. Po li ti ka zapo{lja van ja u funk ci ji priv red nog razvo ja Srbi je u
na red nom pe ri odu

U us lo vi ma ne ga tiv nih op{tih ka rak ter isti ka tr`i{ta rada u Srbi ji: neu sa -
gla{enost po nu de i po tra`nje rad ne sna ge, ve li ko u~e{}e du go ro~no ne za pos le -
nih, ne po voljna sta ros na i kva li fi ka cio na struk tu ra ne za pos le nih, vi so ka sto pa
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ne za pos len osti mla dih, ve li ke razli ke izme|u re gio nal nih tr`i{ta rada i nis ka
mo bil nost rad ne sna ge, ve li ki broj ne za pos le nih koji pri pa da ju te`e zapo{lji vim 
ka te go ri ja ma, kao i ve li ki broj anga`ova nih u si voj eko no mi ji, ak tiv na po li ti ka
zapo{lja van ja, od klju~nog zna~aja za krei ran je no vih rad nih me sta u ovak vim
us lo vi ma, te`i da bude kom ple men tar na sa dru gim eko noms kim po li ti ka ma i
me ra ma sa cil jem pod sti can ja ra sta pri vat nog sek to ra i pre du zet ni~ke kli me,
pove}anja flek si bil no sti tr`i{ta rada i mo bil no sti, sman jen ja eko noms kih i so ci -
jal nih tro{kova po nov nog zapo{lja van ja, po bolj{anja znan ja i ve{tina rad ne
sna ge i pod sti can ja sa mo za po{lja van ja.

Uva`ava ju}i smer ni ce i pre po ru ke nove Evrps ke stra te gi je 2020 za rast i
razvoj, i real no stan je na tr`i{tu rada Srbi je, utvr|eni su cil je vi po li ti ke
zapo{lja van ja Srbi je i odre|eni prio ri te ti koji }e se reali zo va ti u na red nom pe ri -
odu. Cil je vi  po li ti ke zapo{lja van ja us me re ni su na:

1. Pove}anje za pos len osti, po seb no u pri vat nom sek to ru, {to ne zna~i
samo pove }anje bro ja, ve} i kva li te ta rad nih me sta. 

U pret hod noj de ce ni ji eko noms ka kri za do dat no je uti ca la na spor i nee fi -
ka san pro ces tran zi ci je i re struk tu ri ran ja priv re de u Srbi ji, {to je uti ca lo na dra -
ma ti~an pad za pos len osti u od no su na pad BDP. Razli ka u klju~nom po ka za tel -
ju tr`i{ta rada izme|u Srbi je i EU, name}e am bi cio zan cilj pred Srbi jom da u
na red noj de ce ni ji ost va ri br`i pro se~an godi{nji priv red ni rast od pro se ka EU,
uz istu ili ve}u rad nu in ten ziv nost rada.

U tom smis lu uspeh dr`ave u dovr{etku pro ce sa tran zi cio nog re struk tu ri -
ran ja i u dru gim eko noms kim ak tiv no sti ma, po seb no u razvo ju priv re de, priv -
la~enju stra nih di rekt nih in ve sti ci ja, una pre|enju si ste ma obra zo van ja i si ste ma 
so ci jal ne za{tite, kao i na pre do van ja u pro ce si ma de cen tra li za ci je i re gio nal nog 
razvo ja je od ve li kog zna~aja za ost va ren je tog cil ja.

Po la ze}i od o~eki va ne sta gna ci je za pos len osti u jav nom sek to ru u na red -
nom pe ro du i ~in je ni ce da je u ovom tre nut ku u~e{}e za pos len osti u pol jo priv -
re di u ukup noj za pos len osti pre ve li ka (24,4%), novi mo del razvo ja zah te va re -
vi ta li za ci ju in du strijske za pos len osti i bla gi rast u~e{}a za pos len osti u us lu ga -
ma u ukup noj za pos len osti.

Ta be la 4. Sto pa za pos len osti u Srbi ji i EU

Stopa zapo{ljavanja 2010 god. 2020. god.

EU 66 73

Srbija 48 65

Razlika -18 -8
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Ta be la 5. Eal sti ci tet za pos len osti u pe ri odu eko noms ke kri ze

Zemlja Pad BDP Pad zaposlenosti
Elasticitet

zaposlenosti

Bugarska 7,0 6,1 0,9

Ce{ka 4,9 3,0 0,6

Hrvatska 9,7 2,0 0,2

Rumunija 9,7 1,2 0,1

Slovenija 7,0 1,2 0,2

Slova~ka 7,6 5,4 0,7

Srbija 4,7 12,5 2,6

Iz vor: FREN, Kvar tal ni mo ni tor eko noms kih tren do va i po li ti ka u Srbi ji  april-jun 2010

2. Ula gan je u ljuds ki ka pi tal - od go va ra ju}e znan je u skal du sa zah te vi -
ma tr`i{ta rada i po tre ba ma pos lo da va ca i nje go va pri me na, pre pozna to je kao
os nov ni razvojni fak tor koji Srbi ja, s ob zi rom na osta le ras po lo`ive fak to re i re -
sur se, mora u pu noj meri da is ko ri sti. Har mo ni za ci ja sa obra zov nim si ste mom
EU potrb na je i zbog budu}e mo bil no sti rad ne sna ge, priz na van ja di plo ma i 
ser ti fi ka ta ste~enih u na{em si ste mu obra zo van ja pri li kom ulas ka Srbi je u EU.
Prak ti~na znan ja i ste~ene ve{tine su od ve li kog zna~aja za zapo{lja van je i
uklju~ivan je u svet rada. Zbog toga je ne ophod no u na red nom pe ri odu spro ve sti
us post avljan je i razvoj ka ri jer nog vo|enja i sa ve to van ja, razvoj ne for mal nog si -
ste ma obra zo van ja  i funk cio nal nog os nov nog obra zo van ja, stan dardi za ci ju pro -
gra ma obu ka, akre dit aci ju obra zov nih usta no va,  razvoj na cio nal nog ok vi ra kva -
li fi ka ci ja kao i us post avljan je no vog si ste ma kla si fi ka ci je za ni man ja.

I u sada{njoj eko noms koj  kri zi  ak tu el na je sta ra ide ja Le ster Thu ro wa5

da je je dan od iz la za iz stan ja u in du strijski razvi je nim zemlja ma, za koje sma -
tra da sve vi{e ̀ ive po za ko ni to sti ma „priv re de znan ja“, po tre ba dr`ave za stal -
nom obra zov nom ofan zi vom, kao i ne ophod nost da pre du ze}a sna`nije in ve sti -
ra ju u razvoj i obra zo van je svo jih za pos le nih

Us post avljan je si ste ma ka ri jer nog vo|enja i sa ve to van ja u skla du sa us -
vo je nom Stra te gi jom ka ri jer nog vo|enja i sa ve to van ja i Ak cio nim pla nom za
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pe riod od 2009. do 2014 go di ne ot vo ri}e se pro stor br`oj re for mi u obla sti obra -
zo van ja i zapo{lja van ja i reali za ci ji zapo~etih ak tiv no sti, od ko jih se o~eku je
ve}i do pri nos ja~anju i razvo ju ljuds kih re sur sa u Srbi ji, a sam im tim i dru{tve -
nog i priv red nog razvo ja. 

3. So ci jal na in klu zi ja  koja je us me re na na po bolj{anje polo`aja ran ji vih
gru pa na tr`i{tu rada (oso be sa in va li di te tom, Romi, iz be gla i ra sel je na lica i
pov rat ni ci po spo ra zu mu o re ad mi si ji, `rta ve po ro di~nog na sil ja, trgo vi ne lju -
di ma i ko ris ni ci ma ter ijal nog obezbe|enja, oso be sta ri je od 50 go di na itd.) i nji -
ho vo zapo{lja van je. Ne za pos le nost najvi{e ge ne ri{e razli~ite ob li ke so ci jal ne
is klju~eno sti i si ro ma{va, pri ~emu su u po seb no te{kom polo`aju pri pad ni ci
ran ji vih gru pa ne za pos le nih. Ka rak ter isti ke i iz vo ri nji ho ve ran ji vo sti, kao i de -
fi ni san je najdublje ran ji vih gru pa ne za pos le nih, tre ba da pos lu`e kao ok vir i
smer ni ce za krei ran je spe ci ja li zo va nih pro gra ma podr{ke u skal du sa nji ho vim
po tre ba ma i mogu}no sti ma. Po la ze}i od ~in je ni ce da je sva ka oso ba zapo{lji va, 
ne ophod no je pre ci zi ra ti vrstu i in ten zi tet podr{ke za pre va zi la`enje pre pre ka u
zapo{lja van ju.

U tom kon tek stu po treb no je osna`iti i pro{iri ti le pe zu ak tiv nih  pro gra ma
tr`i{ta rada, a u ok vi ru njih krei ra ti pro gra me zapo{lja van ja za pa`lji vo
odre|ene ciljne gru pe ko ji ma je pomo} najpo treb ni ja, sa ta~no opre del je nom
vrstom i vi si nom podr{ke nji ho vom zapo{lja van ju, koji }e biti us kla|eni sa lo -
kal nim razvojnim pla no vi ma i po tre ba ma re gio na uz stal no pra}enje i vred no -
van je nji ho vih efe ka ta. Da bi se pove}ao obuh vat ko ris ni ka i in ten zi tet pro -
se~ne in ter ven ci je, po treb no je pove}anje iz da ta ka za ak tiv ne pro gra me tr`i{ta
rada sa sada{njih 0,1% BDP na mi ni mal no 0,25% BDP, {to bi dal je bilo
zna~ajno zaos ta jan je u od no su na izdva jan ja za ak tiv ne pro gra me u EU (0,62%
u 2008. god.);

Za pos le nost i sman jen je re la tiv nog si ro ma{tva, za razli ku od do sa da{njeg 
pe ri oda,  iden ti fi ko va ni su kao os nov ni cil je vi priv red nog razvo ja Srbi je. Pod -
sti cajna bud`ets ka sredstva na men je na za reali za ci ju pro gra ma  za zapo{lja van -
je  po treb no je pla si ra ti u sek to re i re gio ne koji mogu, kroz sopstve ni razvoj, da
obezbe de novo zapo{lja van je zas no va no na eko noms kim i tr`i{nim prin ci pi ma. 
Ne ophod no je krei ra ti pa ket in ter ven ci ja koji sti mu li{u krei ran je no vih rad nih
me sta kroz uvo|enje no vih teh no lo gi ja i za ni man ja koje zah te va sav re me na
tr`i{na eko no mi ja i koja }e ima ti po zi ti van efe kat na rast ukup ne pro duk tiv no sti 
Srbi je.

Po red razvo ja pri vat nog sek to ra, stra na ula gan ja su sle de}i po va`no sti
fak tor ge ner isan ja no vog zapo{lja van ja u svim tran zi cio nim eko no mi ja ma,
zbog ~ega je ne ophod no {to pre ot klo ni ti ba ri je re za stra na ula gan ja. Stva ran -
jem us lo va za pri liv stra nih di rekt nih in ve sti ci ja u priv red nom am bi jen tu gde su 
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us lo vi tr`i{nog pos lo van ja una pred de fi ni sa ni i pozna ti na du`i rok, stvo ri}e se
us lo vi za sman jen je pri tis ka na bud`ets ka izdva jan ja za fi nan sijsku podr{ku
zapo{lja van ju;

Re gio nal ne razli ke tr`i{ta rada, kao i razli ke u ste pe nu struk tur nog pri la -
go|avan ja i razvojnih priv red nih po ten ci ja la name}u po tre bu da se izvr{i de -
cen tra li za ci ja krei ran ja i spro vo|enja po li ti ke zapo{lja van ja kao i dru gih pro -
gra ma i mere ak tiv ne po li ti ke zapo{lja van ja koji mo ra ju biti deo stra te gi je re -
gio nal nog razvo ja, stra te gi je pove}anja kon ku rent no sti, priv la~enja stra nih di -
rekt nih in ve sti ci ja, razvo ja ma lih i srednjih pre du ze}am uz krei ran je sti mu la ci -
ja i u dru gim obla sti ma, pre sve ga mo ne tar noj, kre dit noj, in ve sti cio noj po li ti ci;

Lo kal ni sa ve ti za zapo{lja van je u tom kon tek stu mo ra ju preu ze ti zna ~aj -
ni ju ulo gu, ali i od go vor nost u di zajni ran ju pro gra ma i mera po li ti ke zapo{lja -
van ja. Kroz so ci jal ni di ja log i part nerst vo izme|u dr`ave, lo kal nih vla sti, jav -
nog i pri vat nog sek to ra u pla ni ran ju i im ple men ta ci ji pro gra ma razvo ja i za -
po{lja van ja, po la ze}i od sada{njeg stan ja i per spek ti va na lo kal nom tr`i{tu rada 
oni najbol je mogu ini ci ra ti pro gra me koji od go va ra ju nji ho vim spe ci fi~no sti ma 
i po tre ba ma, kao i po tre ba ma ne za pos le nih. Pri li kom di zajni ran ja pro gra ma za
zapo{lja van je ne ophod no je po}i od spe ci fi~no sti i po tre be sva kog re gio na, uz -
ro ka ne za pos len osti i adek vat no sti odre|enih pro gra ma u da tom priv red nom
okru`enju, ~ime se mo`e zan~ajno uti ca ti na sman ji van je razli ka izme|u re gio -
nal nih tr`i{ta rada. 

U us lo vi ma du go ro~ne, tran zi cio ne i struk tur ne ne za pos len osti koja je ka -
rak ter isti~na za Srbi ju, izo lo va ni i neu sa gla{eni pro gra mi zapo{lja van ja ima ju
ogra ni~en uti caj na pod sti can je ot va ran ja no vih rad nih me sta, naro~ito u us lo vi -
ma sla be ag re gat ne tra`nje. Vi so ka fis kal na op te re}enost rada u Srbi ji je klju~ni 
uz rok vi so kog u~e{}a sive eko no mi je u ukup nim priv red nim ak tiv no sti ma. Re -
for ma si ste ma opo re zi van ja pla ta ne ophod na je sa sta no vi{ta sman ji van ja
tro{kova rada za pos lo dav ce i pove}anja nji ho ve mo ti va ci je za ula gan ja u rad no 
in ten ziv ne de lat no sti. Uvo|en jem sin te ti~kog pro gre siv nog po re za na do ho dak
gra|ana uz pove}anje neo po re zi vog dela, stvo ri li bi se us lo vi za za{titu za pos -
len osti rad ni ka sa ni`im pri man ji ma, sman jen je tro{kova rada pre du ze}a, priv -
la~enje stra nih in ve sti ci ja i le ga li za ci ju ne for mal ne eko no mi je. 

Stra te gi ja razvo ja knku rent nih i ino va tiv nih ma lih i srednjih pre du ze}a za 
pe riod od 2008. do 2013. go di ne obuh va ta spro vo|enje re for me pro pi sa ~ija }e
se de re gu la ci ja i si ste ma ti za ci ja na sta vi ti u na red nom pe ri odu kako bi se stvo ri -
li {to po voljni ji us lo vi za funk cio ni san je i razvoj MSP. Pro me ne su po treb ne
radi ja~anja pri vat nog sek to ra i krei ran ja no vih rad nih me sta pu tem stva ran ja i
razvi jan ja in te gri sa ne i je dinst ve ne struk tu re si stems ke podr{ke koja obuh va ta
in for mi san je, sa ve to van je, edu ka ci ju, fi nan sijsku i ne fi nan sijsku podr{ku
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razvo ju MSP. Ne po treb no pre kla pan je i ne do voljna po ve za nost i us kla|enost
ak tiv no sti brojnih in sti tu ci ja koje se bave razvo jem MSP, zah te va po de lu pos -
lo va i de fi ni san je nad le`no sti i od go vor no sti in sti tu ci ja za podr{ku  MSP.

Sti mu la tiv ni priv red ni am bi jent za os ni van je no vih pre du ze}a i krei ran je
no vih rad nih me sta pre dus lov je priv la~enja di rekt nih stra nih ula gan ja. U
klju~nom tre nut ku za ja~anje i razvoj pri vat nog sek to ra u Srbi ji, po treb no je
prav no i in sti tu cio nal no osna`iti za{titu kon ku ren ci je,  an ti mo no pol sku po li ti -
ku koja svo jim in stru men ti ma po li ti ke kon ku ren ci je teba da sman ji ne si gur nost 
u pos lo van ju. Za{tita svo jins kih pra va i za{tita po ve ri la ca u prav nom pos lu zah -
te va ju tako|e prav no i in sti tu cio nal no ja~anje po ten ci ja la.

Una pre|enje po res kog si ste ma kroz uvo|enje po res kih pod sti ca ja i
olak{ica za pre du zet ni ke u prvim go di na ma pos lo van ja, kao i za one koji na -
mer ava ju da se sa mo za pos le i re for ma ce lo kup nog po res kog si ste ma u funk ci ji
sman jen ja tro{kova rada, je dan je od klju~nih pod sti cajnih fak to ra. Time bi se 
stvo ri li us lo vi za pove}anje kon ku rent no sti pre du ze}a, pri liv stra nih in ve sti ci ja
i le ga li za ci ju ne for mal ne eko no mi je. 

Fi nan sijska podr{ka sek to ru MSP zah te va una pre|enja kroz krei ran je pri -
la go|enih pro gra ma fi nan si ran ja ̀ ens kog pre du zet ni{tva, pre du zet ni{tva oso ba 
sa po seb nim po tre ba ma i dru gih so ci jal no ugro`enih gru pa, pri pre mu za kon -
skog ok vi ra ko jim bi se re gu li sa li us lo vi mi kro fi nan si ran ja i os ni van ja lo kal nih
i re gio nal nih fon do va za podr{ku MSP, krei ran je pod sti cajnih kre di ta za po -
bolj{anje opremlje no sti i pro{iren je ka pa ci te ta, pod sti can je iz vo za,  ot va ran je
no vih rad nih me sta i dr. 

Do sa da{nja prak sa uka zu je na po tre bu za dal jim razvo jem i pro{iren jem
po nu de ne fi nan sijske podr{ke pu tem tre nin ga, sa ve to van ja, men to rin ga itd., kao i 
po tre be {ireg obuh va ta ko ris ni ka ne fi nan sijske podr{ke, ne samo pre du zet ni ka u
po~et noj fazi pos lo van ja, ve} i onih koji su dugi niz go di na pri sut ni na tr`i{tu. [iri 
obuh vat ko ris ni ka po dra zu me va pru`anje pri la go|ene podr{ke ne razvi je nim re -
gio ni ma i gru pa ma koje su ne do voljno za stuplje ne u pre du zet ni~kim ak tiv no sti -
ma kao {to su `ene, mla di itd. Spro vo|enje ovih ak tiv no sti zah te va for mi ran je
akre dit ova nih in sti tu ci ja za podr{ku MSP i nji ho vo part nerst vo sa lo kal nom sam -
ou pra vom, ko mors kim si ste mom, nau~nim in sti tu ci ja ma.

Podr{ka is kus nim pre du zet ni ci ma zah te va us lu ge una pre|enja sa radnje
sa ve li kim si ste mi ma, una pre|enje sa radnje i di ja lo ga jav nog i pri vat nog sek to -
ra, una pre|enje pre du zet ni~kog obra zo van ja, pod sti can je raznih ob li ka
udru`ivan ja, pro mo ci ju dru{tve no od go vor nog pona{anja, podr{ku u na stu pi -
ma na sa jams kim ma ni fe sta ci ja ma u zemlji i ino stranst vu.

Zbog po seb nog zna~aja razvo ja pre du zet ni~ke sve sti, znan ja i ve{tina u
tran zi cio nim pro ce si ma, ne ophod na je zna~ajni ja si stems ka podr{ka kroz os ni -
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van je biz nis in ku ba to ra, teh no lo{kih par ko va, razvi jan je fran{izin ga, kla ste ra i
dru gih ob li ka or gani zo van ja i po ve zi van ja pre du zet ni ka u cil ju pove}anja nji -
ho vog ops tan ka na sve kon ku rent ni jem tr`i{tu i ra sta i razvo ja kroz krei ran je
no vih pos lo va i rad nih me sta. Za jed ni~ki in te res i vi so ka so li dar nost su pre sud -
ni ele men ti uspe ha, te je po treb no krei ra ti pro gra me koji }e pod sti ca ti  mo de le
udru`ivan ja i po ve zi van ja  ~ime }e se stvo ri ti us lo vi za ot va ran je no vih rad nih
me sta. U tom smis lu po treb na je agre siv ni ja pro mo ci ja, edu ka ci ja i pri me na
udru`ivan ja pre du zet ni ka po prin ci pu kla ste ra i po ve zi van ja pre du ze}a iz
razli~itih vrsta de lat no sti radi mak si mal nog kori{}enja re sur sa i ost va ri van ja
odr`ivog so cioe ko noms kog razvo ja.

Zaklju~ak

Pro me na prio ri te ta eko noms ke i so ci jal ne po li ti ke po sta vi la je rast  za pos -
len osti  i so cio-eko noms ko bla go stan je sta nov ni{va kao prio ri te tan cilj i mo del
razvo ja Srbi je zas no van u {to ve}oj meri na sopstve ne real ne po ten ci ja le.Reali -
za ci ja ovog cil ja zah te va pot pu nu in te gra ci ju po li ti ke zapo{lja van ja u stra te gi je
i po li ti ke op{teg eko noms kog razvo ja sa kom ple men tar nim pro gra mi ma i me -
ra ma koje pod sti~u zapo{lja van je u pri vat nom sek to ru. Brzi na i efi kas nost
spro vo|enja re for mi i di na mi ka eko noms kih ak tiv no sti od pre sud nog }e biti
zna~aja za efi kas nost spro vo|enja po li ti ke zapo{lja van ja. Pro ces pla ni ran ja i
ost va ri van ja cil je va po li ti ke zapo{lja van ja zah te va nje nu de cen tar li za ci ju i
pod sti can je razvo ja re gio nal ne i lo kal ne po li ti ke zapo{lja van ja pro ak tiv nim
pri stu pom lo kal ne vla sti i ja~an jem part nerst va izme|u dr`ave, lo kal nih vla sti,
jav nog i pri vat nog sek to ra i so ci jal nih part ne ra.

Key words: em ploy ment, en tre pre neurs hip, bu si ness  en vi ron ment, de ve lop ment
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ENLOYMENT POLICY IN ENTREPRENEURAL AND
ECONOMIC DEVELOPMENT OF SERBIA

Ab stract 

The suc cess of em ploy ment po li cy in Ser bia will de pend cru ci al ly on the
speed and ef fi cien cy of the re form pro cess and the dy na mics of eco no mic ac ti vi ty.
Key as sump tions for in crea sing em ploy ment and eco no mic growth, at trac ting fo -
reign di rect in vest ment and do me stic sa vings, in vest ment and ac ti va tion, crea ting
a po si ti ve in vest ment cli ma te and bu si ness en vi ron ment, sup port for en tre pre neu -
ri al de ve lop ment and crea ting a sti mu la ting bu si ness en vi ron ment for the in itia tion 
and de ve lop ment ac ti vi ties. Well-de si gned pro grams and mea su res of ac ti ve em -
ploy ment po li cy in such cir cum stan ces may be sup por ting the re vi val of eco no mic
de ve lop ment, ef fec ti ve functio ning of la bor mar kets and the over all re form pro -
cess in the coun try.

Key words: em ploy ment, en tre pre neurs hip, eco no mic, en vi ron ment, de ve lop -
ment.

101

Ekonomski vidici, XVI (2011), Br. 1: str. 87-101





Prof. dr Sa fet Kur to vi}*

Do cent Bo ris Siljko vi}**

ULOGA HED@ FONDOVA U EKONOMSKOJ KRIZI I

NJIHOVA  REGULACIJA NA TR@I[TU EU

Re zi me

S po ja vom eko noms ke kri ze po lo vi nom 2007. go di ne, hed` fon do vi bili su
od mah ozna~eni kao jed ni od glav nih kri va ca za eko noms ku kri zu. Me|utim, oni
su na sto ja li od mah da zau sta ve te optu`be na nji hov ra~un, a to je da su iz ma kli
kon tro li i da su od go vor ni za plas man neo si gu ra nih har ti ja od vred no sti, i da su ne -
sta li me|u brojnim kup ci ma har ti ja od vred no sti. U ovom radu na sto ja li smo dati
dru gu di men zi ju vi|enja eko noms ke kri ze, u ko joj svi do bro zna mo da hed` fon -
do vi nisu je di ni kri vi ci, ve} i ban ke. U pri log tome, u radu je ras vetlje na ulo ga hed` 
fon do va i ba na ka u pro ce su krei ran ja ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca. Osim
toga, u radu je ras vetljen pro ces re gu li san ja hed` fon do va na po dru~ju EU.

Klju~ne re~i: hed` fon do vi, ban ke, eko noms ka kri za, re gu la ci ja, ko la te ral, dug,
ob vezni ca.

Uvod

To kom ne ko li ko pos lednjih go di na hed` fon do vi ost va ri li su zna~ajan
eko noms ki i po li ti~ki uti caj. Na hed` fon do ve ot pa da pre ko 50% dnevnog obi -
ma trgo van ja na tr`i{tu har ti ja od vred no sti. Glo bal na imo vi na hed` fon do va
do se gla je iz nos od 2 tri lio na do la ra u 2007. go di ni. Ima ju}i to vidu, hed` fon -
do vi po sta li su zna~ajan ga rant lik vid no sti i vode}i su u for mi ran ju cena na glo -
bal nom fi nan sijskom tr`i{tu. U tre nut ku kada se fi nan sijska kri za po ja vi la,
hed` fon do vi bili su vode}i kup ci i pro dav ci odre|enih kre dit nih de ri va ta i 
struk tu ri nih proiz vo da koji su kas ni je bili glav ni iz vor pro ble ma. To kom fi nan -
sijske kri ze hed` fon do vi bili su kri ti ko va ni zbog u~e{}a u krat koj pro da ji.

S po ja vom kri ze to kom 2007. go di ne, hed` fon do vi su sna`no od ba ci li
bili kak vu od go vor nost. Na vo de se dva klju~na ar gu men ta u cil ju nji ho ve od -
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bra ne. Prvi se od no si na to da nisu ima li ni{ta sa tok si~nim har ti ja ma od vred no -
sti koje su bile epi cen tar kri ze; oni nisu omo gu}ili ne po kri ve ne ili neo si gu ra ne
hi po te kar ne kre di te, pre pa ko va ne hi po te kar ne kre di te u har ti je od vred no sti,
upa ko va ne odre|ene har ti je od vred no sti sa dru gim har ti ja ma od vred no sti, kao 
ko la te ral za dru ge har ti je od vred no sti, za tim nisu u~est vo va li u do de li nea dek -
vat nog rejtin ga har ti ja ma od vred no sti struk tu ri ra nog kre di ta, ili dis tri bu ci ju
har ti ja od vred no sti. Dru gi ar gu ment se od no si na to da nisu bili je di ni koji su
ku po va li har ti je od vred no sti ili in do si ra ne vred nos ne pa pi re sa vi so kim pri no -
som; pen zio ni i in ve sti cio ni fon do vi, osi gu ra va ju}e kom pa ni je, evrops ke i
azijske ban ke, i dru gi in ve sti cio ni pos red ni ci bili su na sli~an na~in pre va re ni
ku pu ju}i ih. U krat kom roku od bram be na stra te gi ja hed` fon do va ogle da la u
eli mi ni san ju bilo kak ve po ve za no sti sa svi ma oni ma koji su nu di li sub pri mar ne
proiz vo de i koji su ih ku po va li.

U kon ti nen tal noj Evro pi, gde po sto ji poja~ano jav no ne pri ja teljstvo pre -
ma hed` fon do vi ma, {iro ko je prih va}eno sta ja li{te da hed` fon do vi igra ju se -
kund ar nu ulo gu. Ci ti ra ju}i izve{taj ob javljen od stra ne Gru pe za fi nan sijsku su -
per vi zi ju u EU 2009. go di ne: „U vezi hed` fon do va, sma tra mo da oni nisu igra -
li glav nu ulo gu u nas tan ku kri ze. Nji ho va ulo ga je {iro ko li mi ti ra na trans mi sio -
nom funk ci jom, naro~ito kroz ve li ke pro da je ak ci ja krat ko ro~ne trans ak ci je“,
Blun dell-Wig nall [2007]. Ovaj zaklju~ak obja{nja va za{to EU pre du zi ma ko ra -
ke kon tro le hed` fon do va, {to nije tako lako ako se ima u vidu da po sto ji
mi{ljen je da fon do vi poma`u u pre no{enju efe ka ta sub pri mar ne kri ze, a {to je
ubla`eno sta vom da hed` fon do vi ne igra ju glav nu ulo gu u kriz nom pe ri odu.

To kom pos lednje de ka de vo|ena je de ba ta u vezi re gu la ci je hed` fon do va 
na me|una rod nom, re gio nal nom i na cio nal nom ni vou. Po li ti~ka dis ku si ja bila
je po no vo poja~ana na kon iz bi jan ja glo bal ne fi nan sijske kri ze 2007-8. go di ne.
De ba ta se od no si la na odre|ene vrste re gu la ci je, kao {to je nivo upravljan ja,
pol je de lo van ja (jav no i pri vat no), i po seb no telo koje }e re gu la tor ne ak tiv no sti
pre du zi ma ti. Po red toga, u apri lu 2009. go di ne Evrops ka ko mi si ja odlu~ila je
da pred lo`i di rek ti vu koja se od no si na re gu li san je al ter na tiv nih in ve sti cio nih
fon do va. Me|utim, Evrops ka ko mi si ja se suo~ila sa pro ble mom odre|enih ze -
mal ja kao {to je V. Bri ta ni ja, koja je doma}in pre ko 4/5 svih hed` fon do va u
Evro pi, koja se su prot stavlja tak voj na me ri. 

Ra zu me van je polo`aja hed` fon do va u dana{njem eko noms kom
okru`enju

Razvoj hed` fon do va ve zu je se za ime Al fre da Wins lo va Jones-a. Hed`
fond je or gani zo van kao li mi ti ra no part nerst vo i post avlja vla si ti ta pra vi la da bi
iz be gao re gu la ci ju.  Ide ja o hed` fon do vi ma evo lui ra la je na os no vu nje go vog
istra`ivan ja koje je po ka za lo da je bilo mogu}e pred vi de ti ta~no kre tan je cene
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ak ci ja na tr`i{tu. Pre ma odre|enim au to ri ma po sto ji pre ko 20 sti lo va hed` fon -
do va. Me|utim, ima mo dva bazi~na sti la: ma kro i ar bi tra`ni hed` fond. Prva
vrsta fon da na stoj da ost va ri pro fit na os no vu razli ke u ma kroe ko noms koj po li -
ti ci ze mal ja, dok po ton ji kroz ar bi tra`nu stra te gi ju. 

@ele}i da ge ne ri{e pro fit, Jones je mi ni mi zi rao ri zik gu bit ka od ne pred -
vi|enih tr`i{nih kre tan ja. Iden ti fi ko vao je pod cen je ne ak ci je (koje je ku po vao) i 
pre cen je ne ak ci je (koje je na sto jao pro da ti). Ovo pred stavlja stra te gi ju koja se
da nas na zi va „krat ka-duga ak ti va“. Kom bi na ci ja du go ro~ne i krat ko ro~ne imo -
vi ne vodi ka sman jen ju ri zi ka od gu bit ka po os no vu tr`i{nih kre tan ja. Krat ka
po zi ci ja vodi „za{titi“, dok duga omo gu}ava rast „hed` fon do va“. Jones  je
zapo~eo biz nis sa hed` fon do vi ma kra jem 1950-tih. Dana se pro cen ju je da ima
pre ko 8.000 hed` fon do va sa imo vi nom vred nom pre ko 1.500 milrd. do la ra u

ak ti vi, The Wall Street Jour nal [2006]. Po red  toga, in ve sti to ri u hed` fon do ve
su veo ma bo ga ti. Tre nut no ima mo oko 15-20% in di vi dual nih in ve sti to ra,
60-70% su pen zio ni fon do vi, osi gu ra va ju}e kom pa ni je, in ve sti cio ne kom pa ni -
je, fon da ci je, do na tors ki fon do vi i ban ke. U ta be li 2. mo`emo vi de ti 20 najve}ih 
hed` fon do va u sve tu u 2010. go di ni.

U glo bal nim razme ra ma hed` fon do vi su ost va ri li rast to kom pret hod nih
50-tak go di na. Go di ne 1990. nji ho vo u~e{}e iz no si lo je oko 5-10% od ukup ne
ak ti ve u in du stri ji glo bal nih fon do va. Ne tako dav no trgo vi na hed` fon do vi ma
iz no si la je pre ko 50% na dnevnoj os no vi na tr`i{tu ka pi ta la. Hed` fon do vi su
tako|e vode}i kup ci i pro dav ci kre dit nih de ri va ta i struk tur nih proiz vo da, koji
su na neki na~in obe le`ili ne dav nu fi nan sijsku kri zu. Hed` fon do vi bili su
uklju~eni kao vode}i u~es ni ci u osi gu ran ju lik vid no sti i pred vod ni ci u for mi -
ran ju cena na fi nan sijskom tr`i{tu. 

Na kon pro ble ma sa lik vid no{}u hed` fon do va 2008. go di ne, in du strijski
ana li ti~ari o~eku ju po bolj{anje izme|u lik vid no sti osi gu ra ne od stra ne hed`
fon do va i nji ho vog os nov nog port fo li ja lik vid no sti. Dru gim re~ima, o~eki van je 
je bilo da: 1) hed` fon do vi osi gu ra va ju re strik tiv ne lik vid nos ne us lo ve, mada
trgo vi na lik vid nim in stru men ti ma una pre|uje nji ho vu lik vid nost, 2) hed` fon -
do vi koji ne osi gu ra va ju ogra ni~ene lik vid nos ne us lo ve - trgo vi na ne lik vid nim
in stru men ti ma po gor{ava nji ho vu lik vid nost. To kom 2009. i u prvoj po lo vi ni
2010. go di ne hed` fon do vi ima li su zna~ajnu pro me nu lik vid no sti. Upo -
re|uju}i us lo ve lik vid no sti hed` fon do va, baza je HFR-a 2009. go di na, s pret -
hod nih dva na est me se ci do}i }emo do po dat ka da je od 2.659 fon do va: 22%
(0.8% od fon do va) pro me ni lo svo ju di na mi ku is pla te oba ve za, 36% (1,0% od
fon do va) pro me ni lo svoj pe riod ogla{avan ja i 22% je pro me ni lo svoj pe riod in -
ve sti ran ja. Ogrom na ve}ina vode}ih fon do va je po gor{ala svo ju lik vid nost u
po gle du: is pla te oba ve za, pe ri oda ogla{avan ja i du go ro~nog pe ri oda ula gan ja.

Ovde je samo ne ko li ko fon do va una pre di lo svo ju lik vid nost, Bol li ger [2009]. 
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Ta be la 1: Top 20 najve}ih hed` fon do vi u sve tu u 2010. go di ni

Red.

br.
Fond Lokacija

Aktiva u
milrd. $

Stopa
prinosa 

u % 

1.
Structured Servicing
Hold.

Structured Portfolio Management, U.S. 1.2 134.6

2. Russian Prosperity
Prosperity Capital Management,
Russia

1.1 195.2

3. Pure Alpha II Bridgewater Associates, U.S. 34.0 2.0

4. Ikos FX Ikos Asset Management, Cyprus 1.2 18.1

5. Cevian Capital II Cevian Capital, Sweden 3.9 35.7

6.
AQR Global Risk
Premium

AQR Capital Management, U.S. 3.7 21.2

7. Nisswa Fixed Income Pine River Capital Management, U.S. 1.2 92.0

8. Third Point Offshore Third Point, U.S. 2.2 38.6

9.
Autonomy Global
Macro

Autonomy Capital Research, U.K. 1.7 69.0

10. Linden International Linden Asset Management, U.S. 1.1 72.9

11.
All Weather 12%
Strategy

Bridgewater Associates, U.S. 2.2 11.3

12. Ortus Currency Program
Ortus Capital Management, Hong
Kong

1.7 19.1

13. Pure Alpha 12% Bridgewater Associates, U.S. 9.9 1.7

14.
Two Sigma Investments
Compass U.S.

Two Sigma Investments, U.S. 1.7 20.4

15. Appaloosa Investment Appaloosa Management, U.S. 4.9 132.0

16.
Cerberus Institutional
Partners Series IV

Cerberus Capital Management, U.S. 7.5 30.0

17. Merchant Commodity Aisling Analytics, Singapore 1.5 5.3

18. Monarch Debt Recovery Monarch Alternative Capital, U.S. 1.6 35.0

19.
BlackRock U.K.
Emerging Companies

BlackRock Investment Management,
U.K.

2.0 6.1

20. Thoroughbred Appaloosa Management, U.S. 5.7 120.0

Iz vor: Bloom berg Mar ket [2011]
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Ta be la 2: Pro me ne u us lo vi ma lik vid no sti hed` fon do va 2008-2009. g.

dugoro~no kratkoro~no 

Dinamika isplate 15 (68%) 7(32%)

Period ogla{avanja 23 (64%) 13 (36%)

Period investiranja 13 (59%) 9(41%)

Iz vor: Eu re ka hed ge [2009]

Na kon jula 2009. go di ne HFR glo bal ni hed` fond in deks po ra stao je za
7,2% u od no su na gu bi tak od 23,3% u 2008. go di ni (vi di te gra fi kon 1). 

Stra te gi je hed` fon do va to kom 2009. go di ne ogle da lu se u sle de}em: 1)
vi so ka izlo`enost man je lik vid na imo vi na, 2) po zi tiv na izlo`enost kor po ra tiv -
nom kre dit nom ri zi ku, 3) po zi tiv na izlo`enost ka pi tal noj imov ni, i naro~ito ma -
loj ka pi ta li za ci ji kom pa ni ja, 4) ne ga tiv ni uti caj pro menlji vo sti ili uti caj krat ko -
ro~ne game. 

Sas vim je jas no da su ko ri sti od ak tiv no sti hed` fon do va na funk cio ni san -
je fi nan sijskih tr`i{ta uo~lji ve, mada post avlja se pi tan je u vezi re la tiv no li mi ti -
ra nog uti ca ja na upravljan je hed` fon do vi ma, {to je tre nut no pred me tom re gu -
la ci je. U vezi na ve de nog, po sto ji za bri nu tost koja je pred stavlje na u izve{taju
Evrops kog par la men ta. Za bri nu tost se od no si na odre|eni uti caj ak tiv no sti vi -
so kog le ver id`a in ve sti cio nih no si la ca na sta bil nost fi nan sijskog si ste ma, kao i
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ne do sta tak trans pa rent no sti hed` fon do va na su prot re gu la ci ji i u~es ni ci ma fi -
nan sijskog tr`i{ta. 

Hed` fon do vi pred stavlja ju zbir in ve sti cio nih sub je ka ta koji se mogu po -
de li ti u tri tipa in ve sti cio nih fon do va na os no vu sle de}ih ka rak ter isti ka, IOSCO 
[2008]:

• Fo kus na ost va ren ju ap so lut ne sto pe pri no sa, ~ak i u slu~aju sman jen ja
tr`i{ta pu tem kori{}enja hed`inga i flek si bil nih in ve sti cio nih stra te gi ja;

• In ve sti cio ne stra te gi je od no se se na re la tiv no vi so ko i si ste ma ti~no
kori{}enje le ver id`a – kroz po zajmi ce, krat ko ro~ne pro da je i de ri vat ne
po zi ci je;

• Tra di cio nal no in ve sti cio ni hed` fon do vi obuz da va ju in sti tu cio nal ne ili
dru ge  sub jek te od dono{enja za kon ske re gu la ti ve koja ogra ni~ava hed` 
fon do ve u po gle du in ve sti cio ne za{tite. Me|utim, hed` fon do vi u za -
vis no sti od zemlje do zemlje os lo bo|eni su od ne kih re gu la tor nih ogra -
ni~enja. 

Glav ni u~es ni ci u pos lo van ju hed` fon do va su: a) me nad`eri hed` fon do -
va, b) sami fon do vi, c) ru ko vo dio ci fon do va (od go vor ni za pro ces trgo van ja i
pro ce nu ak ti ve), d) pri mar ni bro ker koji osi gu ra va va`nu ser vis nu us lu gu i lik -
vid nost fon da. 

Mo`emo kon sta to va ti da {irom tr`i{ta EU ne po sto ji jed no brazni {ab lon
po kome su  ak tiv no sti hed` fon do va or gani zo va ne ili re gu li sa ne. U zemlja ma
~la ni ca ma, koje su zemlje po re kla hed` fon do va, upravljan je hed` fon do vi ma
je za kon ski re gu li sa no i izve{taji lo kal nih su per vi zo ra go vo re o nji ho voj
razli~itoj pos lov noj ori jen ta ci ji. Hed` fond je re gu li san u zemlji po re kla, ali
~esto nije re gu li san u tre}oj zemlji gde je i re gi stro van. Ob lik i in ten zi tet re gu la -
ci je, koji se pri men ju je na bilo koji hed` fond u EU, pred stavlja pri mer
razli~itog od no sa od zemlje do zemlje. Pre ma tome, tr`i{no i geo grafs ko re gu li -
san je hed` fon do va je kom pleks no. Me|utim, bilo koja po li ti ka da je u pi tan ju
mora preu ze ti od go va ra ju}e ko ra ke u po gle du re gu la ci je na ve de nih ka rak ter -
isti ka ovih fon do va, a koje su na ve de ne u brojnim izve{ta ji ma. 

Ulo ga hed` fon do va u azijskoj fi nan sijskoj kri zi 1997. go di ne

U cil ju ra zu me van ja ulo ge hed` fon do va u azijskoj fi nan sijskoj kri zi,
nu`no je ra zu me ti kako funk cio ni{u ma kro hed` fon do vi. Ma kro hed` fon do vi
iz gra|uju svoj po zi ci ju kroz pro ce nu ma kroe ko noms ke po li ti ke zemlje, fi nan -
sijskog tr`i{ta, po li ti~ke sta bil no sti i uti ca ja me|una rod nih fak to ra na odre|enu
zemlju. 
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Pre ma odre|enim au to ri ma hed` fon do vi su sku pa sa ban ka ma izazva li
kri zu. Po sto je dva istra`ivan ja koja ras vetlja va ju ulo gu hed` fon do va u azijskoj 
fi nan sijskoj kri zi. Prva stu di je je ura|ena od stra ne MMF 1998. go di ne. Pre ma
njoj hed` fon do vi su ve li ki u ap so lut nom smis lu, ali oni su ipak mali u od no su
na in sti tu cio nal ne in ve sti to re (ban ke, pen zio ne i in ve sti cio ne fon do ve), koji su
u~est vo va li u brojnim ak tiv no sti ma kao i hed` fon do vi. Ovaj  zaklju~ak je u su -
prot no sti sa zaklju~kom da su samo hed` fon do vi od go vor ni za kri zu. Po red
toga, hed` fon do vi nisu ima li do mi nan tu ulo gu u taj land skoj kri zi 1997. go di -
ne, ali kao i dru gi in ve sti to ri hed` fon do vi na knad no su ozna~eni kao no sio ci
kri ze. Oni su vi{e bili u po za di ni, a ne ni ka ko pred vod ni ci kri ze. Po red toga,
sko ro da ne po sto je po da ci koji go vo re da su hed` fon do vi ima li sna`niji
polo`aj u od no su na azijske va lu te. 

Dru go istra`ivan je je spro ve de no od stra ne Highly Le ver aged In sti tu tes i
ob javlje no 2000. go di ne. Ovaj izvje{taj je u o{troj su prot no sti sa MMF
izvje{ta jem, jer tvrdi da su hed` fon do vi i ban ke ima le po ten ci jal da de sta bi li -
zu ju fi nan sijska tr`i{ta koja su ve} bila ran ji va. Izve{taj ana li zi ra klju~ne ele -
men te ak tiv no sti u azijskoj fi nan sijskoj kri zi 1997. go di ne. Pre 1997. go di ne,
hed` fon do vi bili u ve li koj meri pri sut ni u Isto~noj Azi ji. Sre di nom 1990-tih
hed` fon do vi ima li su sna`nu krat ku po zi ci ju u ja pans kim je ni ma. Pro ces je
funk cio ni sao jed no stav no. Glav ni ca kre di ta ima la je nis ku ka ma tu sto pu u je ni -
ma, a za ra da je in ve sti ra na u ak ti vu koja do no si vi sok pri hod po put SAD tre -
zors kih ob vezni ca, ili u ak ti vu na ra stu}im tr`i{tima ost va ru ju}i razli ku u ceni.
Go di ne 1998. od trgo van ja je ni ma ost va ren je iz nos od 200 do 300 milrd. do la -
ra, od ~ega je po lo vi na pri pa la hed` fon do vi ma. Po je di ni hed` fon do vi ost va ri li
su iz nos od 20 do 25 milrd. do la ra. U od no su na 90-te ma kro hed` fon do vi su
ima li razli~itu dugu i krat ku po zi ci ju. Po red hed` fon do va kao u~es ni ka bili su
pri sut ni i dru gi  in sti tu cio nal ni in ve sti to ri, iz vozni ci, uvozni ci, mul ti na cio nal -
ne, lo kal ne ban ke i cen tral ne ban ke na azijskom tr`i{tu. U ok vi ru ovog
istra`ivan ja na vo di se da je krat ka po zi ci ja do sti gla 10 milrd. do la ra u Hong
Kon gu, 2 milrd. do la ra u Sin ga pu ru, 9 milrd. do la ra u osta lim zemlja ma, Kha tri

[2002]. 

Kako je polo`aj ma kro hed` fon do va ra stao sna`no na tr`i{tu, oni su na -
sto ja li da pove}aju svo ju po zi ci ju agre siv ni je po zajmlju ju}i no vac od ba na ka i
osi gu ra va ju}ih kom pa ni ja. Ovo nije uti ca lo na ogra ni~avan je pona{anja hed`
fon do va na azijskom tr`i{tu, ali je po sta lo veo ma ran ji vo u po gle du pro me ne
kre dit nih us lo va. U azijskoj fi nan sijskoj kri zi kre tan je cena za vi si lo je do
odre|enih u~es ni ka, ali najvi{e od mar ko hed` fon do va. Je di na iz nim ka bila je
In do ne zi ja gde se pad cena 1997. go di ne do vo di u vezu sa doma}im be gom ka -
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pi ta la. Ovde nema sumnje da su pogo|ene zemlje ima le slab fi nan sijski i bank -
ars ki si stem koji je os la bio sna`no zapo~etu in du stri ja li za ci ju. 

Po red toga, ban ke i osi gu ra va ju}e kom pa ni je fi nan si ra le su hed` fon do ve. 
Ma kro hed` fon do vi bili su u us koj spre zi sa dru gim u~es ni ci ma na tr`i{tu. Da
bi do{li do no va ca od krat ke pro da je, kao svi do bri {pe ku lan ti, bez sman jen ja u
ceni, vr{ili su pro da ju tek kada bi dru gi u~es ni ci po put ba na ka ku po va li. [pe ku -
lan ti su zat va ra li po zi ci ju ku pu ju}i na tr`i{tu tek kada bi dru gi u~es ni ci pro da -
va li. Ako cena ne bi pala na kon krat ke po zi ci je, {pe ku lan ti bi ma nevri sa li
sman jen jem u ceni sa „bu~nom pro da jom“. Na isti na~in, kada bi {pe ku lan ti
`ele li da zat vo re po zi ci ju, po{to nisu ima li pro da ju u ve li kom obi mu, onda bi
na sto ja li da ima ju ini ci ja ti vu bu~ne pro da je. Sto ga, ve}ina u~es ni ka koja je
kon stant no pra ti la hed` fon do ve pona{ala se imi ta tors ki, {to je uz ro ko va lo krei -
ran je lan ca re ak ci je i do ve lo da bu~na pro da ja bude efi kas na. Fe no men bu~ne
pro da je do veo je do azijske kri ze. 

Da bi do{li do `el je ne re ak ci je krat ke i duge po zi ci je, hed` fon do vi vr{ili
su male trans ak ci je i na mer no po ka zi va li svo ju po zi ci ju dru gim u~es ni ci ma da
bi ih sle di li. Time su ost va ri li svo ju na me ru da su hed` fon do vi ti koji pro da ju i
ku pu ju. Go di ne 1997. svi u~es ni ci su `ele li da zna ju polo`aj hed` fon do va, ali
samo su hed` fon do vi jas no zali svo ju po zi ci ju. Me|utim, odre|ene fi nan sijske
in sti tu ci je, koje su obavlja le trans ak ci je za hed` fon do ve, ima le su malo in for -
ma ci ja u vezi ak tiv no sti ovih fon do va. Evi dent no je bilo da su hed` fon do vi
uvek bili pro dajna stra na, i time su osta li in ve sti to ri bili za ve de ni. Na pri mer,
hed` fon do vi bili su na stra ni ku po vi ne u In do ne zi ji 1997. go di ne i ost va ri li su
ve li ki gu bi tak. Pre ma tome, u pro ce su trgo vi ne, hed` fon do vi bili su na
odre|enoj stra ni u za vis no sti od tr`i{ta i sto pe pri no sa u od no su na stra nu ku po -
vi ne i prodaje. 

Azijska fi nan sijska kri za je kom plek san fe no men i po ta knu ta je taj land -
skim teku}im de fi ci tom i pri tis kom na nji hov fiks ni de viz ni kurs, dok je u dru -
gim pogo|enim zemlja ma po gor{ana nji ho va pre ko mer na hed`ing krat ka po zi -
ci ja zadu`enost u stra nim va lu ta ma, sla bo bank arst vo i fi nan sijske in sti tu ci je,
lo{a po li ti ka na cio nal nih vla da i me|una rod nih or gani za ci ja i dr. Ako
poku{amo povu}i pa ra le lu izme|u fi nan sijskih kri za u Azi ji i Ru si ji u od no su
na pos lednju fi nan sijsku kri zu u SAD i EU, pri me ti}emo da po sto ji odre|ena
razli ka. Pret hod ne kri ze su uz ro ko va ne od stra ne ma kro hed` fon do va koji su
ko ri sti li ma kroe ko noms ke sla bo sti ze mal ja u ko ji ma su pos lo va li. Me|utim,
pos lednja kri za je re zul tat kori{}enja so fi sti ci ra nih fi nan sijskih in stru me na ta
(hi po te kar nih ob vezni ca - ko la te ral) i nee fi kas ne re gu la ci ja hed` fon do va i
osta lih fi nan sijskih u~es ni ka. Ova teza }e se is po sta vi ti ta~nom u pos lednjoj fi -
nan sijskoj kri zi u SAD i EU. Vi{e o ovom pro ble mu bi}e re~i u na stav ku rada.
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Ulo ga hed` fon do va u ra stu po nu de ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca

Fi nan sijski proiz vo di, kao {to su ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce, bile su
u cen tru fi nan sijske kri ze. Radi se o struk tu ri ra nim kre dit nim proiz vo di ma
krei ra nim sa kupljan jem hi po te kar nih kre di ta osi gu ra nih har ti ja ma od vred no -
sti, uglav nom sa stavlje ni od onih koji su osi gu ra ni sub pre mi jom i dru gim neo -
si gu ra nim hi po te kar nim kre dit ima - dru gom osi gu ra nom ak ti vom kao ko la ter -
alom. Upo tre ba razli~itih kre dit no una pre|enih teh ni ka (uklju~uju}i po red ko -
la ter ali za ci je, sub or di na ci ju i osi gu ran je) u krei ran ju ovih proiz vo da podr`ana
je u cil ju si gur no sti. Me|utim, na kon je sto pa pro pu sta u ok vi ru SAD neo si gu -
ra nih zajmo pri ma ca ras la sna`no s pove}an jem sto pe fon do va sre di nom 2004.
go di ne do{lo je ne samo do pada u ceni ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca ve} i
ak ce ler aci je sto pe pada. U skla du s tim, ima li smo pa ni ku uz ro ko va nu neo~eki -
va nim ko lap som tr`i{ta ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca, {to je vo di lo da pada
po ver en ja u no vac i in ter bank ars ko tr`i{te, a time pad bi vo dio do spi ral ne ka ta -
stro fe u kre tan ju lik vid ne sol vent no sti koja bi ver ovat no kul mi ni ra la pa ra li zom
ce log fi nan sijskog sistema.

Uvre`eno obja{njen je kri ze je da su fi nan sijske in sti tu ci je te koje su krei -
ra le i dis tri bui ra le ko la ter al ne du`ni~ke oba ve ze, koje su nazna~ene kao
de`urni kri vac za jed no s pren agla{enim sa mo pouz dan jem i poh le pom - dva

glav na mo ti va cio na fak to ra, In ter na tio nal Mo ne ta ry Fund [2008]. Pre ma tome,
kom bi na ci ja pot cen je nog ri zi ka i tra gan je za po voljnim po re zi ma i pro vi zi jom
do ve lo je tvor ce hi po te kar nih kre di ta i ban ke do pro pu sta u pri me ni stan dar da u 
pro ce su da van ja kre di ta, za tim kre dit ne agen ci je su „iz gu bi le kri ter iju me“ za
eva lua ci ju i ran gi ran je ri zi ka i pro ce nu in ve sti cio nih ban ka kroz van bi lans ne
in ve sti cio ne stav ke, kao {to su struk tu ri ra na in ve sti cio na sred sta va, {to je do ve -
lo do anga`ovan ja pre ko mer nog le ver id`a. Ako uklju~imo, u prin ci pu, fak to re
iz okru`enja u ovaj sce na rio do bi ja mo pove}anu po nu du iza koje sto ji rast kol -
al terl nih du`ni~kih ob vezni ca. Ar gu ment za tak vo stan je pro na la zi mo u tome
da se radi o go di na ma „ve li ke umer eno sti“ i istov re me no re flek si je mo ne tar ne
po li ti ke i bank ars kog nad zo ra do pri no se}i pot cen ji van ju i po gre{noj pro ce ni ri -
zi ka, {to je do ve lo do poja~anog pove}anja zasi}eno sti {tednjom u Aziji i
drugim delovima sveta dovode}i do neobi~no niskih tro{kova zadu`ivanja i
uzrokuju}i prekomeran leverid` i preuzimanje rizika od strane bankarskog
sistema zapadnih zemalja. 

U od no su na fak to re po nu de iza ko jih sto ji rast ko la ter al nih du`ni~kih ob -
vezni ca, fak to ri  tra`nje su prak ti~no igno ri sa ni zbog sta va da su ima li pa siv nu

ulo gu, Ca bal le ro [2009]. Razlo zi za ovu pret post av ku su pri li~no jas ni. Su prot -
no har ti ja ma od vred no sti ~iji je ko la te ral je dinst ven i pre ma tome jed no stav no
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je iden ti fi ko va ti kla su kre di ta (pri la go|eni hi po te kar ni kre di ti, kre di ti kre dit ne
kar ti ce, kor po ra tiv ni kre di ti itd), har ti je od vred no sti kao za lo ga kolateralnih
du`ni~kih obveznica se sastoje od razli~itih tipova klase aktive. 

Na os no vu date he ter oge no sti zalo`ene ak ti ve i neo gra ni~enih na~ina na
koji mogu biti za jed no kom bi no va ni proi zi la ze dve oso bi ne ko la ter al ne
du`ni~ke ob vezni ce: sva ka od njih je je dinst ve no pri la go|en proiz vod i mo`e
biti pro da ta bilo ko joj dru goj ugo vor enoj stra ni na bazi do go vor enih us lo va, ali
ne mogu biti {iro ko pla si ra ne na tr`i{tu na bazi stan dardi zo va nih us lo va. S ob -
zi rom na kom pleks nost pri ro de ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca one mo gu}en
je nji hov plas man po tro{a~ima na {iroj os no vi, od nos no ne mogu biti pro -
na|ene na sko ro sva kom dru gom fi nan sijskom tr`i{tu, {to bi do ve lo da sna`nog 
ra sta emi si je ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca pre 2007. go di ne, a {to se nije
mo glo de si ti zah val ju ju}i de lo van ju spol ja{nje tra`nje, ali, na su prot tome, mo -
glo se de si ti na os no vu emi to van ja sam ih ba na ka u cil ju una pre|enja nji ho vog
vla sti tog in ter esa. Èinjenica je da se zna~ajan iz nos ko la ter al nih du`ni~kih ob -
vezni ca zadr`ao un utar bank ars kog sek to ra u vre me sub pri mar ne kri ze. 

Hed` fon do vi su uve}ali svo ju imo vi nu tri puta ra stu}i sa 500 milrd. do la -
ra u 2002. go di ni na 1.5 tri lio na do la ra u 2007. go di ni, kao i broj fir mi koji se
ud vo stru~io un utar in du stri je sa 5.000 na 10.000. Me|utim, na sli ci 2. pred -
stavljen je dan od klju~nih po kre ta~a ra sta in du stri je hed` fon do va, a to je in sti -
tu cio na li za ci ja: in sti tu cio nal ne in ve sti ci je u hed` fon do ve zadr`ane su re la tiv -
no skrom no u 2002. go di ni, ali na kon toga ima mo sna`an rast u 2007. go di ni,
tako da su in sti tu cio nal ni in ve sti to ri bili va`an iz vor ka pi ta la hed` fon do va kao
i pri sust vo vi so ke neto vred nost in di vi dual nog ka pi ta la.
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Gra fi kon 2: Iz vo ri ka pi ta la hed` fon do va

Iz vor: Bank of Eng land [2009]



Ove pro me ne u veli~ini in du stri je hed` fon do va i u sa sta vu in ve sti to ro ve
baze bile su ve li ke i na sta le su kao re zul tat neuo bi~aje nih nis kih pri ho da koji
po sto je na svim vode}im tr`i{tima ob vezni ca to kom ovog pe ri oda. Mada, ko la -
ter al ne du`ni~ke ob vezni ce nu di le su do bru mogu}nost za re{avan je pro ble ma
pri ho da koji se pove}avao sna`no. Me|utim, vi sok ri zik i te{ko}e u vezi trgo vi -
ne ovim fi nan sijskim proiz vo di ma zna~ilo je da pen zio ni i in ve sti cio ni fon do vi
i dru gi in sti tu cio nal ni fon do vi su ima li strikt nu li mi ti ra nost nji ho vog
uklju~enja sa hed` fon do vi ma u tra gan ju za do dat nim so lu ci ja ma za re{avan je
pro ble ma pri ho da. Ovo uklju~uje ve li ki plas man sa hed` fon do vi ma, koji nisu
bili pred met iste za kon ske re gu lative, ko ri ste}i zna~ajan iz nos za ku po vi nu ve -
li kog obi ma ko la ter al nih ob vezni ca. Po sto ja li su i dru gi kup ci ovih proizvoda,
koji su bili ~esto nagla{avani, a ne samo hed` fondovi, mada hed` fondovi bili
su daleko najva`niji kupci.  

Od nos hed` fon do va i ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca

Ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce su prvi put uve de ne 1980. go di ne, ali nji -
ho va sto pa ra sta bila je spo ra sve do po~etka 2000. go di ne, da bi se sto pa ra sta
od jed nom uve}ala, kao {to mo`emo vi de ti na sli ci 3. Go di ne 2002. pro cen je na
je vred nost ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca na oko 250 milrd. do la ra, ali kra -
jem 2006. go di ne iz nos se uve}ao na 3 tri lio na do la ra, gde jed na po lo vi na iz no -
sa pred stavlja go to vins ke ko la ter al ne ob vezni ce, dok dru ga po lo vi na pred -
stavlja sin te ti~ke ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce. Radi se o ko la ter al nim
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du`ni~kim ob vezni ca ma koje su ve{ta~ki krei ra ne uzi ma ju}i go to vins ke ko la -
ter al ne ob vezni ce kao re fer ent ne za kre dit ni ugo vor na ne pla}eni svop.

Sna`an rast ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca, po~ev{i od 2000. go di ne
pa na dal je, ima sli~an iz nos ko re la ci je sa ra stom ak ti ve hed` fon do va. Sna`na
in di ka ci ja ove ko re la ci je nije koin ci dent na, ali ma ni festu je du bi nu, uzro~nu
vezu na os no vu hol din ga ude la hed` fon do va ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca
kra jem 2006. go di ne.

Sli ka 4. osi gu ra va dve pro ce ne svih ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca u
po se du in ve sti to ra u odre|eno vre me: jed na pro ce na je data od stra ne MMF i
ba zi ra na je na po da ci ma koje je osi gu ra la City gru pa, dok dru ga je do bi je na od
stra ne OECD-a i ba zi ra na je na po da ci ma razli~itih pri vat nih ba na ka. Po red
toga, ove pro ce ne po ka zu ju odre|enu dis kre pan cu u po gle du sasta va ko la ter al -
nih du`ni~kih ob vezni ca, u po se du razli~itih gru pa in ve sti to ra, mada dis kre -
pan ca ne po sto ji u vezi ukup nog iz no sa, u po se du sva ke gru pe in ve sti to ra: hed`
fon do vi po se du ju oko 47% svih ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca kra jem
2006. go di ne, dok ban ke po se du ju 25% i osi gu ra va ju}e kom pa ni je i imo vins ki
me nad`eri oko 28%. 

Po~ev{i od eks plo zi je ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca, bilo je uo~lji vo
da su hed` fon do vi i ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce kom ple men tar ni: vi sok
pri hod na ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce bio je veo ma atrak ti van za hed` fon -
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do ve, dok je pos lednja ek sper ti za bila mi{ljen ja da oni mogu biti po vod kom -
pleks nog i vi sok ri zi ka. Ci ti ra ju}i izve{taj iz 2003. go di ne:“Hed` fon do vi se sa -
sto je od brzo-ra stu}e baze in ve sti to ra u ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce koji
po se du ju struk tu ral nu pro ce nu i spo sob nost brzog po mer an ja na tr`i{tu. Oni su
pri rod ni kup ci koji mogu ose ti ti ozbiljnu opas nost od ko la ter al nih du`ni~kih
ob vezni ca us led nji ho ve ana li ti~ke spo sob no sti. Ve li ki broj in ve sti to ra ne
u~est vu je na tr`i{tu us led ve li kog bro ja uklju~enih ana li za“, Clark [2008].
Pre ma tome, hed` fon do vi po sta li su va`an deo biz ni sa ko la ter al nih du`ni~kih
ob vezni ca i nji ma se pri pi su je rast sin te ti~kih ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni -
ca, koje eg zi sti ra ju od 2002. go di ne, pa do krat ko ro~nih go to vins kih ko la ter al -
nih du`ni~kih ob vezni ca krei ra nih na os no vu obim ne tra`nje hed` fon do va. 

Na os no vu ovih zapa`anja post avlja ju se dva pi tan ja. Prvo, kako su mo gli
hed` fon do vi koji su na kra ju 2006. go di ne po se do va li ne{to vi{e od 1% ukup -
nog svets kog tr`i{ta har ti ja od vred no sti po se do va ti tako|e u isto vre me sko ro
50% od ukup nog tr`i{ta ko la ter al ne du`ni~ke vred no sti? Dru go, za{to bi hed`
fon do vi, koji su bili do bro pozna ti kao krat ko ro~ni „kup ci i pro dav ci“ a ne du -
go ro~ni „kup ci i pos red ni ci“ in ve sti to ri, od ab ra li da in ve sti ra ju u ko la ter al ne
du`ni~ke ob vezni ce ima ju}i u vidu nji ho vu opas nost i pri ro du lik vid no sti?
Mogu}e je da su oni ima li struk tu ral ne ana li ze i re la tiv no neo gra ni~enu slo bo du 
in ve sti ran ja u ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce, ali post avlja se pi tan je {ta je bila
nji ho va mo ti va ci ja. Od go vor na ovo pi tan je mo`e biti izra`eno kroz jed nu re~:
le ver id`! Na jed noj stra ni, hed` fon do vi na sto ja li su da ko ri ste zna~ajan iz nos
le ver id`a da sti mu li{u sto pu pri no sa na ak ti vu, i to su pri me ni li na ko la ter al ne
du`ni~ke ob vezni ce ~iji su hol din zi ovih proiz vo da bili fi nan si ra ni zadu`ivan -
jem koje je bilo ne ko li ko puta vi{e nego {to su fi nan si ra ni vla sti tom imo vi nom.
Na dru goj stra ni, po{to su se hed` fon do vi te{ko zadu`iva li, oni su se u ve li koj
meri oslanjali na kolateralizovane vrste kredita koji minimiziraju tro{kove
zadu`ivanja, i kolateralne du`ni~ke obveznice su bile dobar izbor da poslu`e
kao kolateral. 

Pret po sta vi mo da je hol ding ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca hed` fon -
do va na kra ju 2006. go di ne bio rav no mer no po del jen na go to vins ke i sin te ti~ke
vrste, te su us me ri li u hol ding go to vins kih ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca iz -
nos izme|u 750-800 milrd. do la ra. Mada zna mo da je ukup na imo vi na ko jom
su ras po la ga li hed` fon do vi iz no si la 1.4 tri lio na do la ra kra jem 2006. go di ne, i
tako|e je pozna to da su hed` fon do vi u to vre me izvr{ili alo ka ci ju do 20% od
nji ho ve imo vi ne na ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce, McKin sey Glo bal In sti tu -

te [2007].

Pret po sta vi mo da je jed na po lo vi na od ovog iz no sa bila alo ci ra na na go to -
vins ke ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce, {to zna~i da su hol din zi hed` fon do va
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da tih proiz vo da bili fi nan si ra ni na os no vu vla sti te imo vi ne koja je iz no si la oko
150 milrd. do la ra, dok iz nos od 600 do 650 milrd. do la ra u go to vins kim ko la ter -
al nim du`ni~kim ob vezni ca ma od no sio se na po zajmi ce fon do va -  dru ga~ije
re~eno, koe fi ci jent le ver id`a iz no sio je oko 4. Te{ko je di rekt no iz me ri ti iz nos
uklju~enog le ver id`a u razli~itim stra te gi ja ma hed` fon do va us led ne dos tat ka
po da ta ka, mada je mogu}e iz ve sti zaklju~ak na os no vu ide je da se ovi iz no si
ana li zi ra ju sa sto pom pri no sa koja se do vo di u vezu sa razli~itim in ve sti cio nim
stra te gi ja ma, koe fi ci jen tom upravljan ja tro{ko vi ma i pro cen tom sto pe pri no sa
na in ve sti to re. Pre ma ne kim ana li za ma in ve sti to ri su ost va ri li pro se~nu sto pu
pri no sa od 11,3% u 2006. go di ni, {to zna~i  da su hed` fon do vi mo gli ge ner isa ti
sto pu pri no sa koe fi ci jen ta upravljan ja tro {ko vi ma oko 20%, da bi bili u stan ju

da vra te da tih 11% in ve sti to ri ma, Blun dell-Wig nall [2007]. 

Sve {to je re~eno do sada od no si se na to da ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni -
ce pred stavlja ju ba{ onaj ob lik fi nan sijskih har ti ja od vred no sti koji hed` fon -
do vi tre ba ju u pri hod no ogra ni~enom okru`enju izme|u 2002. i 2007. go di ne.
Mak si mi za ci ja sto pe pri no sa na imo vi nu u tak vom okru`enju zah te va la je od
hed` fon do va da po tro{e da le ko vi{e no va ca nego {to su ga do bi li od stra ne kli -
je na ta, mak si mi zi ra na sto pa pri no sa bi bila vra}ena kli jen ti ma i hed` fon do vi bi 
zadr`ali tro{kove zadu`ivan ja na najni`i nivo. Ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce
se savr{eno ukla pa ju u ovaj sce na ri jo. Me|utim, po sto ja le su i dru ge har ti je od
vred no sti, kao {to su ob vezni ce na ra stu}im tr`i{tima, koje su da va le vi so ku
sto pu pri no sa, ali nisu mog le ko ri sti ti ko la te ral. Po red njih bilo je jo{ dru gih
har ti ja od vred no sti, kao {to su SAD tre zors ki za pi si koji su mo gli ko ri sti ti ko la -
te ral, ali nisu da va li ek strem no do bre sto pe pri no sa. Samo ko la ter al ne du`ni~ke 
ob vezni ce kom bi nu ju ove dve jas ne pred no sti, po{to samo ovi proiz vo di obuh -
va ta ju tri puta AAA ran gi ra ne ob vezni ce, na jed noj stra ni, i ve li ki obim ne ran -
gi ra nih har ti ja od vred no sti, na dru goj stra ni. Me|utim, i ako su ko la ter al ne
du`ni~ke ob vezni ce veo ma po pu lar ne sa hed` fon do vi ma na os no vu spe ci jal -
nih atri bu ta, onda to zna~i da se spe ci jal ni atri bu ti od no se na spe ci jal ne od no se
koje hed` fon do vi ima ju sa investicionim bankama. 

Rast tra`nje ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca 

Po nu da ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca u prin ci pu zah te va po nu du dva
bazna ele men ta: har ti je od vred no sti osi gu ra ne kon ven cio nal nim kre dit ima
uklju~uju}i pri la go|ene stam be ne hi po te kar ne kre di te i har ti je od vred no sti
osi gu ra ne ne kon ven cio nal nim stam be nim hi po te kar nim kre dit ima. Po ton ji su
{iro ko po del je ni na ve li ke (jum bo) kre di te (na zi va ju se tako po{to ima ju iz nad
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pro se ka kre dit koji je po kri ven koe fi ci jen tom vred no sti ne kret ni ne), al ter na tiv -
ni A kre di ti (al ter na tiv ni A zajmo prim ci koji se na la ze po polo`aju ispod pri -
mar nih zajmo pri ma ca, dok ne ma ju do ho dov nu do ku men ta ci ju, ali zato ima ju
do bru kre dit nu isto ri ju) i sub pri mar ni kre di ti (zajmo prim ci pri pa da ju sub pri -
mar noj ka te go ri ji koja tako|e nema kre dit nu isto ri ju, ili oni koji ne ma ju do ho -
dak, imo vi nu i po sao). Obja{njen je za rast ovog dela hi po te kar nog tr`i{ta, koje
je sna`no ras lo izme|u 2004. i sre di nom 2007. go di ne, zapo~in je mo sa hi po te -
kar nim bro ke ri ma i ban ka ma, koji rade za pro vi zi ju, koji daju sub pri mar ne kre -
di te koji su da le ko od po voljnih i zatim nastavljaju sa ulogom investicionih
bankara i kreditnih agencija, koje tako|e rade za proviziju, koje su bile vi{e
nego spremne da kreiraju sofisticiranije proizvode. 

Na rav no, na kra ju name}e se pi tan je kako su in ve sti to ri mo gli ver ova ti i
biti naiv ni ku pu ju}i ove proiz vo de? Zbog ver odo stojno sti na sto ja}emo dati
obja{njen je ovog pro ble ma, ali  su prot nim re dos le dom: istra`iva ti pri hod, pri ti -
sak in ve sti to ra na in ve sti cio ne ban ke da po nu de struk tu ral ne kre di te u ve li kom
ome ru. Èine}i to ban ke su tre ba le na sta nak hi po te kar nih kre di ta pre du zi ma ju}i
ko ra ke koji su bili nu`ni da po kre nu odre|ene subprimarne zajmoprimce kao
mogu}e korisnike hipotekarnih kredita. 

Kon ven cio nal no obja{njen je se mo`e pred sta vi ti u ne ko li ko eta pa. Prva
eta pa od no si se na iz nen ad ni rast sin te ti~kih ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca
od 2003. go di ne - uz ro ku ju}i ve li ki udeo krat ko ro~no ne po voljnih ko la te ra la.
Dru ga eta pa se od no si na sve do~enje in ve sti cio nih ban ka ra od mah na kon sub -
pri mar ne kri ze, koje obja{nja va de taljno nji ho vo na sto jan je da osi gu ra ju ko la -
ter al ne du`ni~ke ob vezni ce. Iz ja va data na sas lu{anju Ge ral da Corri ga na, iz
Gold man Sach sa, sve do~i o fi nan sijskoj kri zi: „Zna~ajan ste pen pri ho da bio je
ost va ren od stra ne odre|enih in sti tu cio nal nih in ve sti to ra koji su ima li zna~ajnu
ulo gu u obja{njen ju sna`nog ra sta struk tu ral nih kre dit nih proiz vo da“, Hou se of 

Com mons [2008]. Kao {to pri me}uje mo, ova kon sta ta ci ja sve do~i sna`nu
tra`nju za ko la ter al nim du`ni~kim ob vezni ca ma, koje su bile igno ri sa ne od
stra ne ve}ine aka dems kih i zva ni~nih izve{taja sub pri mar ne kri ze, po{to je
pret post av ka da je tra`nja za bilo ko jim proiz vo dom vo|ena sna ga ma iza ko jih
sto ji po nu da. Proiz vod je upit no trans pa ren tan da bi omo gu}io da bude adek -
vat no procenjen i trgovan u odnosu na osnovne tr`i{te standarde, te stoga
kolateralne du`ni~ke obveznice sasvim jasno se ne susre}u sa ovim
kriterijumom. 

Od no si izme|u ban ka i hed` fon do va bili su blis ki. Na odre|enim ni voi -
ma ova blis kost bila je li mi ti ra na na os no vu ~in je ni ce da in ve sti cio ne ban ke
vlas ni ci hed` fon do va sa ko ji ma su pos lo va le; na dru gim ni voi ma, od no si su
bili li mi ti ra ni na os no vu ~in je ni ce da je osoblje za pos le no od stra ne hed` fon do -
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va bilo pre sve ga za pos le no od stra ne in ve sti cio nih ba na ka. Me|utim, uni ver -
zal na isti na je i ono {to jo{ vi{e po ve zu je in ve sti cio ne ban ke i hed` fon do ve, a to 
je po tre ba da budu za jed no: hed` fon do vi jed no stav no ne mogu obavlja ti svo je
funk ci je bez ran gi ra nih prvo razred nih bro ke ra i dru ge podr{ke koje osi gu ra va -
ju ban ke, dok ban ke ne mogu zadr`ati pro fit nu mar`u na odre|eni nivo bez ka -
mat ne sto pe i pro vi zi je koju oni zara~una va ju hed` fon do vi ma. Kada je pro -
blem s pri ho dom zapo~eo od 2002. go di ne, po ve za nost i uza jam na pred nost
pri ro de od no sa izme|u hed` fon do va i in ve sti cio nih ba na ka stvo ri la je od nos
per fekt ne po ve za no sti kroz pri ti sak tra`nje za ve}im pri ho dom od stra ne in ve -
sti to ra, na jed noj stra ni fi nan sijskog spek tra, pa do in sti tu cio nal ne po nu de
ve}eg pri ho da har ti ja od vred no sti, na dru goj stra ni. Upra vo, kada su hed` fon -
do vi bili vi{e nego voljni da us me re zna~ajan iz nos nov ca kli je na ta u ko la ter al -
ne du`ni~ke ob vezni ce, po{to oni poma`u una pre|enje zna~ajnog iz no sa sto pe
pri no sa i sman ju ju uti caj tro{kova, onda su in ve sti cio ne ban ke jed na ko na sto ja -
le da izvr{e pri ti sak nad ko mer ci jal nim ban ka ma i dru gi ma poma`u}i po nu du
hed` fon do va sa ko la ter al nim du`ni~kim obveznicama, po{to pored provizije
zara|uju direktno od prodaje datih proizvoda; one mogu tako|e o~ekivati
ekstra dohodak od dodatnih poslova sa hed` fondovima kojima garantuju
pomo} u vezi kolateralnih du`ni~kih obveznica. 

Po{to se radi o obim noj tra`nji za ko la ter al nim du`ni~kim ob vezni ca ma,
onda to ujed no pred stavlja nji ho vu ma sov nu proiz vodnju koja nam poma`e da
ob jas ni mo za{to je zna~ajna koli~ina ovih proiz vo da zadr`ana un utar bank ars -
kog sek to ra kada je sub pri mar na kri za bu knu la. Kao {to smo ra ni je ista kli, evi -
dent na je ~in je ni ca da su ban ke krei ra le sub pri mar ne osi gu ra ne har ti je od vred -
no sti, u cil ju osi gu ran ja nji ho ve po tre be za pri ho dom, u od no su na dru ge in ve -
sti to re: ako je isti na ne{to dru go, onda ban ke bile su pri li~no od go vor ne za pri ti -
sak tra`nje. Post avlja pi tan je za{to one nisu us pe le pro da ti sva ku ko la ter al nu
du`ni~ku ob vezni cu i bile pot pu no os lo bo|ene od ri zi ka ovih proiz vo da? Od -
go vor na ovo pi tan je zah te va prvo na pra vi ti razli ku izme|u dva tipa in ve sti cio -
ne kla sa ili ak ti ve: ban ka je vlas nik spe ci jal nih na mens kih proiz vo da koji se
trans for mi{u u ban~ine kre di te pu tem har ti ja od vred no sti, struk tu ral na in ve sti -
cio na ak ti va spon zo ri sa na od ko mer ci jal nih ba na ka sa ko jom se pos lu je pre ko
in ve sti cio nih ba na ka koje trans for mi{u har ti je od vred no sti u ko la ter al ne
du`ni~ke ob vezni ce; ve}ina njih bila je u vlas ni{tvu ili je spon zo ri sa na od stra -
ne ko mer ci jal nih ba na ka. Prva vrsta bila je srce proiz vod nog pro ce sa ko la ter al -
nih du`ni~kih ob vezni ca, dok to nije slu~aj s po ton jom. Nji ho va glav na funk ci -
ja bila je mak si mi za ci ja pro fi ta us led neus kla|eno sti izme|u roka do spe}a nji -
ho ve ak ti ve (hi po te kar ni kre di ti i neo si gu ra ni hi po te kar ni vred nos ni pa pi ri koje 
oni ku pu ju na mens ki) i pasive (kratkoro~no - dugoro~ni papir koji oni emituju
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na tr`i{tu novca). Mada ova veza igra va`nu ulogu u finansijskoj krizi, ipak se
ne mo`e dovesti u vezu sa ulogom hed` fondova i drugih kupca kolateralnih
du`ni~kih obveznica. 

Su prot no sin te ti~kim ko la ter al nim du`ni~kim ob vezni ca ma, koje su krei -
ra ne na dnevnoj os no vi, go to vins ke ko la ter al ne du`ni~ke ob vezni ce mogu se
uze ti na mese~noj os no vi. Du`ina vre mens kog ok vi ra uzi ma se pri krei ran ju
go to vins kih ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca koje ne nose ri zik za ban ke sve
dok su ban ke bile si gur ne da }e tra`nja za nji ma na sta vi ti da ra ste. U pe ri odu od
2002. do 2007. go di ne ban ke su ver ova le da su one ima le tak vo osi gu ran je da
nije bilo ikak vog razlo ga da razma tra ju ne za ja`lji vu tra`nju za ko la ter al nim
du`ni~kim ob vezni ca ma. Me|utim, uzi man jem vre mens kog ogra ni~enja pri
krei ra nu go to vins kih kolateralnih du`ni~kih obveznica nosi ozbiljan rizik ako
tra`nja za njima opadne.

Na kra ju mo`emo re}i da nisu samo ban ke bile od go vor ne za krei ran je
ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca. Me|utim, one su ima le ve li ki pri hod od ovih
proiz vo da. Slo`i}emo se da sto pa ra sta ko la ter al nih du`ni~kih ob vezni ca
izme|u 2000. i 2007. go di ne bila je veo ma vi so ka us led di na mi~kog uza jam nog 
de lo van ja pove}ane po nu de fak to ra, na jed noj stra ni, i pove}ane tra`nje fak to -
ra, na dru goj stra ni. Ovaj ar gu ment vra}a nas na zad na pi tan je, za{to hed` fon -
do vi nisu preu ze li kri vi cu za kri zu? Ako je rast tr`i{ta ko la ter al nih du`ni~kih
ob vezni ca po kre nut pomo}u urav no te`ene di na mi ke izme|u po nu de i tra`nje, i
ako hed` fon do vi igra ju klju~nu ulo gu na stra ni po nu de, za{to onda ove
institucije nisu stavljene u isti kontekst sa bankama kao koautorima ove krize? 

Pos lo van je hed` fon do va u re ce sio nim us lo vi ma 
i nji ho va re gu la ci ja u EU

Hed` fon do vi, pri vat ni ka pi tal i sli~ni {pe ku la tiv ni fon do vi su u ve li koj
meri do pri ne li zna~ajnoj ne sta bil no sti fi nan sijskih tr`i{ta, u nasto jan ju za
ve}im fi nan sijskim sto pa ma pri no sa. Oni su ima li rizi~ne i agre siv ne krat ko -
ro~ne pro fit ne stra te gi je, ko ri sti li su ve li ke po zajmi ce nov ca (le ver age) i dvos -
mis le ne po res ke stra te gi je. Na hed` fon do ve ot pa da lo je pre ko 50% dnevnog
obi ma trgo va ne ka pi tal ne imo vi ne, i bilu su me|u vode}im kup ci ma i pro dav ci -
ma {pe ku la tiv nih i struk tui ra nih fi nan sijskih proiz vo da, koji se do vo de u vezu
sa sub pri mar nim hi po te kar nim kre dit ima, koji su po kre nu li fi nan sijsku kri zu.
U na red nih ne ko li ko go di na do 40% kom pa ni ja bi}e u po se du ili }e biti kon tro -
li sa ne od stra ne pri vat nih ka pi tal nih fon do va koji bi mo gli za pa sti u ne mo -
gu}nost iz mi ren ja du go va u iz no su od 1 tri lio na do la ra. Ovi tzv. „al ter na tiv ni
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in ve sti cio ni fon do vi“ nisu tre nut no di rekt no re gu li sa ni. U apri lu 2009. go di ne
Evrops ka ko mi si ja (Eu ro pe an Com mis sion – EC) je kona~no pokrenula
direktivu koja reguli{e transparentnost i kapitalne rezerve EU lociranih
alternativnih investicionih fondova (alternative investment funds – AIF).

U Evro pi hed` fon do vi se kla si fi ku ju u dve ka te go ri je: au to ri zo va ni ili
ovla{}eni fon do vi, koji su eks pli ci te odo bre ni od stra ne odre|enog EU re gu la -
to ra za pos lo van je na te ri to ri ji EU, i ne au to ri zo va ni ili neo do bre ni fon do vi na
koje se od no si ve}ina hed` fon do va, Lha bi tant [2009]. Ne ko li ko ini ci ja ti va od
stra ne ze mal ja, koje se ti~u re gu li san ja dis tri bu ci je pos lo van ja hed` fon do va
ma lih in ve sti to ra, po ja vi lo se to kom pos lednjih go di na, ali s pri li~no razli~itim
pri stu pom: fo kus je stavljen na proiz vo de, upravljan je fon dom i dru ge dis tri bu -
cio ne aspek te. O~ito je da ne}e do}i jo{ do kon sen zu sa u vezi pra vog pri stu pa
kon tro li san ja fon do va. Me|utim, mar ke ting ne kon tro li sa nih fon do va (kao {to
su offs ho re hed` fon do vi) u ve}ini ze mal ja je za bran jen. Iz ne na|uje mogu}nost 
pa nevrops ke jav ne dis tri bu ci je ne re gu li sa nih hed` fon do va koji se in di rekt no
suo~ava ju sa pri me nom tzv. Di rek ti ve UCITS III, koja pred stavlja evrops ku le -
gis la ti vu koja re gu li{e fon do ve koji vr{e pro da ju {irom ze mal ja ~la ni ca EU.
Pre ma Di rek ti vi UCITIS III, fon do vi ne mogu in ve sti ra ti di rekt no u ne kon tro li -
sa ne hed` fon do ve. Me|utim, nji ma se dozvol ja va da mogu in ve sti ra ti u de ri va -
te na bazi fi nan sijskih in di ka to ra, ako ovi in di ka to ri ispun ja va ju odre|ene mi ni -
mal ne kri ter iju me, Amenc [2006]. 

Evi dent no je da po sto ji pri li~no razli~it stav izme|u krea to ra po li ti ke i
u~es ni ka u pro ce su in ve sti ran ja koji su najdi rekt ni je izlo`eni uti ca ju pred -
lo`enih za kon skih ogra ni~enja. Odu ka Evrops ke ko mi si je u vezi pred lo`enih
za kon skih ogra ni~enja je iz ne ko li ko razlo ga zbun ju ju}a. Prvo, hed` fon do vi
nisu bili je di ni glav ni uz rok glo bal ne fi nan sijske kri ze po~et kom 2007. go di ne.
Pre ma odre|enim izve{ta ji ma sti~e se uti sak da fon do vi nisu ima li va`nu ulo gu
u po gor{anju kri ze. Me|utim, uglav nom se na vo di nji ho vo u~e{}e kroz trans -
mi sio nu funk ci ju, naro~ito zah val ju ju}i ma sov nom pro da jom ak ci ja i krat ko -
ro~nih trans ak ci ja, The Group of Thir ty [2009]. Me|utim, hed` fon do vi i nji ho -
vi me nad`eri se sla`u da su oni sami bili ne ga tiv no pogo|eni od stra ne kri ze
koju su uz ro ko va le dru ge fi nan sijske in sti tu ci je, kao {to su ban ke i hi po te kar ne
ku}e. Ako su i{ta od toga, onda su hed` fon do vi bili deo re{enja, a ne pro ble ma.
Dru go, za razli ku od kre dit no ran gi ra ju}ih kom pa ni ja, koje su ra ni je re gu li sa ne
od stra ne EU, od nos no ta~nije u apri lu 2009. go di ne, hed` fon do vi nisu bili re -
gu li sa ni na ni vou EU, niti u zemlja ma ~la ni ca ma; upravljan je hed` fon do vi ma
u ve}ini slu~aje va bilo je pred me tom na cio nal ne re gu la ti ve {irom EU iako je
na cio nal no za ko no davstvo zna~ajno razli~ito u odre|enim aspek ti ma. Po sto -
jan je razli ka u na cio nal nim za ko no davstvi ma {irom EU i zemlja ma koje nisu
~la ni ce EU, u prvom redu SAD-a, ver ovat no }e do ve sti do te`e har mo ni za ci je
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zbog po sto jan ja razli~itih na cio nal nih stan dar da koji bi tre ba lo da se kon ver gi -
ra ju u prav cu za jed ni~kih EU pra vi la. Tre}e, EU re gu la ti va upravljan ja hed`
fon do vi ma mo gla bi ima ti zna~ajno do dat ni te ri to ri jal ni uti caj, ali to je malo
ver ovat no. Na pri mer, u SAD-u ve li ki je broj hed` fon do va lo ci ran i pred me -
tom su SAD za ko no davstva. Mada, SAD pra vi la za hed` fon do ve do ne ta su pre 
kri ze i ar gu ment da tre ba izvr{iti re gu la ci ju hed` fon do va koji su lo ci ra ni iz van
EU (pre ciz ni je re~eno u SAD), od nos no ona mo gde oni nisu re gu li sa ni je upi -
tan. Po red toga, EU re gu la ci ja mo`e biti pred me tom re gu la tor ne ar bi tra`e do -
vo de}i EU u kon ku rents ku pred nost u od no su na man je prav no re gu li sa na
tr`i{ta, kao {to je SAD i bri tans ko tr`i{te. Po red toga, sto ji kri ti~ki stav da me -
nad`eri hed` fon do va mogu odlu~iti da izvr{e izme{tan je svog biz ni sa iz van
EU, pre ciz ni je re~eno u [vajcars koj. Ova mogu}nost mo`e biti ver ovat no iz -
vodlji va na os no vu ~in je ni ce da se hed` fon do vi ~esto na stan ju ju iz van EU us -
led po sto jan ja po res kih luka ili po res kih olak{ica. 

Pre glo bal ne fi nan sijske kri ze hed` fon do vi nisu bili re gu li sa ni na ni vou
EU. Me|utim, hed` fon do vi, pre ciz ni je re~eno odre|ene nji ho ve ak tiv no sti,
bili su pred metom EU re gu la ci je, naro~ito di rek ti va u vezi tr`i{ta i fi nan sijskih
in stru me na ta, di rek ti va trans pa rent no sti i di rek ti va zlou po tre be tr`i{ta. Po red
toga, odre|eni izve{taji zah te va ju re gu la ci ju Evrops ke cen tral ne ban ke  u po -
gle du sta ti sti~kih po da ta ka, u vezi ak ti ve i pa si ve in ve sti cio nih fon do va. Pre ma
ovoj re gu la ci ji, koje je ob javlje na to kom 2007. go di ne, svi in ve sti cio ni fon do vi
u EU uklju~uju}i hed` fon do ve tre ba ju do stavlja ti odre|ene in for ma ci je na cio -
nal nim cen tral nim ban ka ma. 

Na na cio nal nom ni vou upravljan je hed` fon do vi ma bilo je pred me tom re -
gu li san ja u odre|enim zemlja ma ~la ni ca ma, mada oni nisu bili pred me tom spe -
ci fi~ne re gu la ci je koja se ti~e upravljan ja nji ma. Dru gim re~ima, oni su bili re -
gu li sa ni kao nor mal ni fon do vi. U zemlja ma kao {to su Fran cus ka, Ita li ja, [pa -
ni ja i Nema~ka fon do vi su sa mo re gu li sa ni na te ri to ri ji na ko joj pos lu ju, ali
~esto mogu iz me sti ti svo je biz nis u tre}oj zemlji, In ter na tio nal Or gani za tion of
Se cu ri ties Com mis sions [2009].

Pre fi nan sijske kri ze Nema~ka po kre nu la je dis ku si ju koja se od no si la na
re gu la ci ju hed` fon do va na ni vou EU. Na kon toga Evrops ka ko mi si ja je for mi -
ra la gru pu ek spe ra ta pod na zi vom Al ter na tiv na in ve sti cio na gru pa ek spe ra ta.
Ova gru pa ob ja vi la je izve{taj 2006. go di ne pod na zi vom Upravljan je, ser vi si -
ran je i mar ke ting hed` fon do va u Evro pi. Izve{taj je do bio na zna~aju to kom
pred se da van ja Nema~ke EU 2007. go di ne i odr`avan ja sa mi ta G8. Me|utim, u
tom tre nut ku niko nije podr`ao ovaj izve{taj. 

U na sto jan ju da se re gu li{u hed` fon do vi u EU, kao re zul tat eko noms ke
kri ze, Evrops ki par la ment je na os no vu toga do neo dva ini ci jal na izve{taja:
Ras mus sen izve{taj i Leh ne izve{taj. Re zo lu ci ja Evrops kog par la men ta do ne ta
23. sep tem bra 2008. go di ne zah te va od Ko mi si je da do sta vi pred log za ko no -
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dav ne re gu la ti ve ili kon ver gen ci je svih re le vant nih fi nan sijskih u~es ni ka,
uklju~uju}i hed` fon do ve i pri vat ni ka pi tal. Na kon toga, od nos no ta~nije mar ta
2009. go di ne, Ko mi si ja je us vo ji la kon sul ta ci je koje se od no se na po ten ci jal ni
ri zik na met nut od stra ne hed` fon da; tr`i{ni in te gri tet i efi kas nost; ulo gu (bilo
ko jeg) jav nog au to ri te ta u upravljan ju ri zi kom hed` fon do va; po tre ba za adek -
vat nim pra vi li ma trans pa rent no sti in ve sti cio ne za{tite i in ve sti to ra, Ras mus sen

[2009].

Juna 2009. go di ne, Evrops ka ko mi si ja je pred sta vi la pred log nacrta za di -
rek ti vu upravljan ja in ve sti cio nim al ter na tiv nim fon do vi ma koja uklju~uje
upravljan je hed` fon do vi ma, pri vat nim ka pi tal nim fon do vi ma i fon do vi ma
real ne imo vi ne. Po red toga, Ko mi si ja se slo`ila da se pre ko gra ni~ni ri zik od no -
si na al ter na tiv ne in ve sti cio ne fon do ve i pred lo`ila ko her ent ni ji EU re gu la cio ni 
plan. Na dru goj stra ni, glav ni ak ce nat EU se od no si na uklan jan je za kon skih i
re gu la tor nih pre pre ka koje uti~u na efi kas nost pre ko gra ni~nog mar ke tin ga al -
ter na tiv nih in ve sti cio nih fon do va {irom EU. Sto ga, upravljan je al ter na tiv nim
in ve sti cio nim fon do vi ma na stan je nim u jed noj zemlji ~la ni ci omo gu}ava pri -
stup pro fe sio nal nim in ve sti to ri ma u al ter na tiv nim in ve sti cio nim fon do vi ma u
dru gim zemlja ma ~la ni ca ma. 

Pred lo`ena di rek ti va uvo di oba ve zu ju}e za kon sko ogra ni~enje i mere su -
per vi zi je za sve al ter na tiv ne in ve sti cio ne fon do ve u EU ne za vis no od za kon ske
ju ris dik ci je upravljan ja al ter na tiv nim in ve sti cio nim pro jek ti ma. Po red toga, al -
ter na tiv ni in ve sti cio ni fon do vi do bi ja}e odo bren ja od kom pe tent nih au to ri te ta
ona mo gde su re gi stro va ni i izve{tava}e o va`nim in for ma ci ja ma su per vi zi je.
Na os no vu pro por cio nal no sti, di rek ti va ne}e biti pri men je na na upravljan je
port fo li jom al ter na tiv nih in ve sti cio nih fon do va do odre|enog iz no sa trgo van ja, 
{to je pred me tom sada{njih pre go vo ra. Od al ter na tiv nih in ve sti cio nih fon do va
}e se zah te va ti da zadr`e mi ni mal ni nivo ka pi ta la i da osi gu ra ju mi ni mal ni nivo
in for ma ci ja in ve sti to ri ma. U zemlja ma ~la ni ca ma ne mogu biti uve de ni do dat ni 
zah te vi za os ni van je al ter na tiv nih fon do va. Na kon tro go di{njeg pe ri oda tran zi -
ci je, pred lo`ena di rek ti va dozvol ja va al ter na tiv nim fon do vi ma u EU da mogu
ima ti lo ka ci je u tre}im zemlja ma ako su nji ho ve zemlje deo spo ra zu ma OECD
mo de la po res ke kon ver gen ci je i re gu la ci je. Neevrops ki al ter na tiv ni in ve sti cio -
ni fon do vi mogu biti podvrg nu ti ogra ni~avan ju u EU, osim u slu~aju po sto jan ja 
za kon ske re gu la ti ve koja se sma tra ek vi va lent noj pred lo`enoj EU di rek ti vi.

De lo vi di rek ti ve bili su veo ma pro ble ma ti~ni za in du stri je i odre|ene
zemlje ~la ni ce, naro~ito za V. Bri ta ni ju u po gle du na me tan ja gorn je gra ni ce le -
ver id`a na ak tiv no sti hed` fon do va; zah te van je od al ter na tiv nih in ve sti cio nih
fon do va da ko ri ste spol ja{nje de po zi te, uglav nom ban ku ga ran ta koja {titi in ve -
sti to re, ali koja do vo di do pove}anja tro{kova pos lo van ja, po{to ban ka mo`e
zara~una ti tro{kove za obavlje ne us lu ge. 
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Zaklju~ak

Vla de su i dal je ko leblji ve u po gle du toga da li hed` fon do vi tre ba ju biti
samo pred me tom re gu la ci je, ve} i pen zio ni i in ve sti cio ni fon do vi. Va`an fak tor 
koji sto ji iza ovog ko le ban ja je kon ti nui ra na neiz ves nost koja se od no si na hed` 
fon do ve koji se sma tra ju od go vor nim za eko noms ku kri zu, a koja se svrsta va u
jed nu od najgo rih na kon ve li ke eko noms ke de pre si je 1929. go di ne. 

U upravljan ju fi nan sijskim us lu ga ma, EU se po ja vi la kao va`an su dio nik
u re{avan ju pos le di ca glo bal ne eko noms ke kri ze. Na sto ja la je da s pro menlji -
vim uspe hom ob li ku je me|una rod nu re gu la tiv nu ini ci ja ti vu koja se od no si na
re gu li san je hed` fon do va. Po red toga, na sto ja la je pred lo`iti ne ko li ko no vih
pra vi la za upravljan je al ter na tiv nim in ve sti cio nim fon do vi ma koji su re gi stro -
va ni iz van mati~nih ze mal ja. 

U radu su na ve de ni po da ci i su ge sti je EU koji se od no se na re di zajni ra nu 
EU re gu la ci ju. Ove mere su mo ti vi sa ne doma}im po li ti~kim in ter esi ma, ali i
tako|e re{avan jem pro ble ma fi nan sijskog sek to ra. Glo bal na fi nan sijska kri za
je de li mi~no dis kre dit ova na kada je nazva na „Bri tans kim mo de lom re gu li san ja 
fi nan sijskog sek to ra“, koji se de sio u vre me sta bil nih evrops kih va lu ta kra jem
1990-tih, i pred stavlje na je kao najve}i deo EU pra vi la pri la go|enih glo bal noj
eko noms koj kri zi. Al ter na tiv na re gu la tor na pa ra dig ma se po ja vi la u jeku nas -
tan ka kri ze i EU je na sto ja la biti vode}a u pro ce su iz ra de re gu la ti ve. Pre ma
tome, ide ja je in stru men ta li zo va na u obja{njen ju za{to je dan od u~es ni ka i nje -
go vi in ter esi pre no se na dru ge ob li ku ju}i pra vi la EU o upravljan ju al ter an tiv -
nim in ve sti cio nim fondovima.
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HEDGE FUNDS ROLE IN ECONOMIC CRISIS AND THEIR
REGULATING ON EU MARKET

Ab stract

With the ad vent of the eco no mic cri sis in the middle of 2007, the hed ge
funds were im me dia te ly iden ti fied as one of the main cul prits for the eco no mic cri -
sis. Ho we ver, they have in ten ded im me dia te ly to stop the char ges to their ac count,
which re fer red to the get ting out of con trol and being re spon si ble for the pla ce ment 
of un se cu red se cu ri ties and dis ap pea red among the many cus to mers who pur cha -
sed date se cu ri ties. In this pa per we at ten ded to give anot her di men sion to the per -
cep tions of the eco no mic cri sis, in which we all know that hed ge funds are not only 
guil ty but also banks are. In ad di tion, the pa per cla ri fied the role of hed ge funds
and banks in the pro cess of crea ting col la te ral debt bonds. In ad di tion, the pa per
cla ri fied the pro cess of re gu la ting hed ge funds in the EU. 

Key words: hed ge funds, banks, eco no mic cri sis, re gu la tion, col la te ral, debt,
bond. 
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Dr Sla vi{a \uka no vi}*

OBNOVLJIVA ENERGETIKA KAO RAZVOJNA PRILIKA
ZA MALA I SREDNJA PREDUZE]A U SRBIJI

Re zi me

[irom pri me nom ob novlji vih iz vo ra ener gi je sman ju je se po tro{nja fo sil nih
go ri va uz istov re me no po bolj{anje kva li te ta `ivo ta i odr`anje eko lo{ke rav no te`e.
Osta li cil je vi su sman jen je emi si je ga so va sta kle ne ba{te, sman jen je uvo za fo sil nih
go ri va, razvoj doma}e in du stri je i ot va ran je no vih rad nih me sta. Za Re pu bli ku Srbi -
ju, pla ni ra ni ka pa ci te ti do kra ja 2012. go di ne obuh va ta ju najman je 45 MW ma lih hi -
dro elek tra na, 45 MW ve tro elek tra na, 5 MW so lar nih fo ton apon skih elek tra na, 2
MW post ro jen ja na bio ma su i 5 MW post ro jen ja koja ko ri ste bio gas, uz ukup nu
vred nost in ve sti ci ja od oko 200 mi lio na evra.

Klju~ne re~i: Ob novlji vi iz vo ri ener gi je, pod sti cajne mere, Srbi ja

Uvod

Pro te kla, 2010. go di na, mo`e se, u obla sti pri me ne ob novlji vih iz vo ra
ener gi je, nas lo vi ti kao go di na pre kret ni ce za Srbi ju. Nai me, od prvog ja nua ra
2010. stu pi la je na sna gu dugo ~eka na Ured ba o me ra ma pod sti ca ja za proiz -
vodnju elek tri~ne ener gi je kori{}en jem ob novlji vih iz vo ra ener gi je i kom bi no -
va nom proiz vodnjom elek tri~ne i to plot ne ener gi je (u dal jem tek stu Ured ba o
pod sti can ju pri me ne ob novlji vih iz vo ra ener gi je). Tim ~inom, nad le`ni zva -
ni~ni or ga ni Srbi je uklju~ili su „zel eno svet lo“ pri vat nom pre du zet ni{tvu za in -
ve sti ci je u ener ge ti ku ob novlji vih iz vo ra (sun ca, ve tra, hi droe ner gi je, bio ma se,
geo ter mal ne ener gi je i ener gi je iz ot pa da), na kon vi{e de ce ni ja „`utog svet la“,
od nos no ver bal ne podr{ke a su{tins ke za bra ne.

Po zi tiv ni uti ca ji ove Ured be, bili su vidlji vi ubrzo po nje nom stu pan ju na
sna gu. Ve} na tra di cio nal nom sa ve to van ju ener ge ti~ara Srbi je (kra jem mar ta
na Zla ti bo ru), pri me}ena je oset na ̀ ivost po ten ci jal nih in ve sti to ra u pro jek te iz -
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gradnje mini hi dro elek tra na, kao i to plot no-elek tri~nih post ro jen ja na bio ma su
i bio gas.

Kako je zima od mi ca la a na stu pa lo pro le}e, pove}ava la se zain ter eso va -
nost za razli~ite ob li ke pri me ne sun~eve ener gi je. Tako je cela prva po lo vi na
maja 2010. go di ne, u de set od ab ra nih gra do va Srbi je bila vid no obe le`ena {iro -
ko pose}enim edu ka tiv no-eko lo{kim sku po vi ma u ok vi ru ma ni fe sta ci je
„Evrops ki dani Sun ca“. Pri sust vo i ne pos red no u~e{}e ve li kog bro ja os no va ca i 
srednjo{ko la ca uve li~alo je i oprav da lo zna~aj odr`avan ja ove neo bi~ne ma ni -
fe sta ci je.

To kom leta i je se ni, pro mo tiv ne ak tiv no sti su na stavlje ne, odr`avan jem
stru ~no -pos lov nih okru glih sto lo va u Zren ja ni nu (jun), Ni{u (sep tem bar) i
Ca~ku (no vem bar). Na ovim, jako do bro or gani zo va nim sku po vi ma, u~e{}e su
uzi ma li kako pred stav ni ci zva ni~nih dr`av nih or ga na, nau~noist ra`iva~kih i
obra zov nih usta no va, tako i stru~nja ci iz pri vat nih in`en je ring pre du ze}a, ak ti -
vi sti nevla di nih or gani za ci ja, pred stav ni ci lo kal nih za jed ni ca, sve do age na ta
zain ter eso va nih razvojnih i pos lov nih ba na ka.

Na svim ovim sku po vi ma, izno{ena su najno vi ja znan ja i is kust va iz obla -
sti pri me ne ob novlji vih iz vo ra ener gi je; pred stavlja ni su kon kret ni doma}i pro -
jek ti,dok se je dan od bit nih zaklju~aka, po red zna~ajnih u{teda ener gi je i vidlji -
vog sman jen ja zaga|eno sti ̀ ivot ne sre di ne, od no sio na pove}anje za pos len osti
ma lih i srednjih pre du ze}a. 

O sve mu tome po drob ni je u re do vi ma koji sle de.

Ko men tar Ured be o pod sti can ju pri me ne ob novlji vih iz vo ra ener gi je 

Ovom Ured bom bli`e se pro pi su ju mere pod sti ca ja za proiz vodnju elek -
tri~ne stru je kori{}en jem ob novlji vih iz vo ra ener gi je, kao i za ot kup te ener gi je
– Feed in ta riff (FIT).  Istov re me no se de fi ni{u ener gets ki ob jek ti koji proiz vo -
de elek tri~nu stru ju iz ob novlji vih iz vo ra, ure|uje sadr`ina ugo vo ra o ot ku pu, i
pro pi su je na kna da tro{kova kup cu tako proiz ve de ne ener gi je.

Budu}i da je Ured ba na men je na prvenst ve no ma lim i srednjim pre du -
ze}ima, in sta li sa na sna ga ve}ine elek tra na koje ko ri ste ob novlji ve iz vo re ener -
gi je, mak si mi zi ra na je na 10 me ga va ta (MW). To zna~i da elek tra na, u smis lu
ove Ured be, je ste post ro jen je za proiz vodnju elek tri~ne ener gi je, sa jed nom ili
vi{e proiz vod nih je di ni ca i to:

1) Hi dro elek tra ne, in sta li sa ne sna ge do 10 MW.
2) Elek tra ne, sna ge do 10 MW, koje u pro ce su proiz vodnje ko ri ste samo

bio ma su, ili bio ma su u kom bi na ci ji sa ne kim dru gim fo sil nim go ri vom, ~ije
u~e{}e na godi{njem ni vou ne pre la zi 20%.
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3) Elek tra ne, koje elek tri~nu ener gi ju proiz vo de ko ri ste}i ob novlji ve iz -
vo re ener gi je, osim bio ma se, uko li ko u pro ce su proiz vodnje ener gets ka vred -
nost kori{}enih ob novlji vih iz vo ra ener gi je na godi{njem ni vou nije man ja od
90% ukup ne pri mar ne ener gi je, s tim da je do puns ko go ri vo neko od fo sil nih
go ri va, bio ma sa ili ot pad.

4) Elek tra ne za kom bi no va nu proiz vodnju stru je, sna ge do 10 MW, koje
ko ri ste ob novlji ve iz vo re ener gi je, fo sil na go ri va ili fo sil na go ri va u kom bi na -
ci ji sa ne kim ob novlji vim ener gets kim iz vor om. 

5) Elek tra ne koje ko ri ste izdvo je ne bio razgradlji ve de lo ve ko mu nal nog
ot pa da (u dal jem tek stu: ot pad), in sta li sa ne sna ge do 10 MW.

Mere pod sti ca ja, u smis lu ove Ured be, obuh va ta ju otkupne cene elek -
tri~ne stru je, odre|ene pre ma vrsti elek tra ne u ko joj se proiz vo di elek tri~na
stru ja kori{}en jem ob novlji vih iz vo ra, i pre ma in sta li sa noj sna zi elek tra ne,
izra`enoj u me ga va ti ma. 

Ta be la 1: Ot kup ne cene, kao mere pod sti ca ja u smis lu Ured be, izra`ene u
evro cen ti ma po jed nom ki lo vat-satu elek tri~ne stru je (E / kWh)

Vrsta elektrane
Instalisana snaga

(MW)

Otkupna cena

(E/ kWh)

Hidroelektrane 0,5 Do 10 10,3 – 5,9

Elektrane na biomasu 0,5 Do 10 13,6 – 11,4

Elektrane na biogas 0,2 Do > 2 16,0 – 12,0

Elektrane na deponijski gas i gas iz postrojenja za
tretman otpadnih voda

6,7

Elektrane na vetar 9,5

Elektrane na energiju sun~evog zra~enja 23

Elektrane na geotermalnu energiju 7,5

Elektrane sa kombinovanom proizvodnjom na
fosilna goriva

 0,2 Do 10 10,4 – 7,6

Elektrane na otpad <1 Do 10 9,2 – 8,5

Iz vor: Ured ba o me ra ma pod sti ca ja za proiz vodnju elek tri~ne ener gi je kori{}en jem ob -
novlji vih iz vo ra ener gi je i kom bi no va nom proiz vodnjom elek tri~ne i to plot ne ener gi je, 
Vla da Srbi je, str. 2-3, In ter net sajt Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke Srbi je:

www.mre.gov.rs
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Pos ma tra ju}i vred no sti pod sti cajnih ot kup nih cena za proiz vo|a~e elek -
tri~ne ener gi je iz ob novlji vih iz vo ra, date u Ta be li 1, mo`emo uo~iti  ne ga tiv nu
ko re la ci ju vi si na tih cena na spram vred no sti in sta li sa nih sna ga od go va ra ju}ih
elek tra na ({to ve}a sna ga to ni`e ot kup ne cene). Ovak vi od no si pro pi sa ni su s
na me rom pod sti can ja ve}eg bro ja in ve sti to ra u elek tra ne re la tiv no sla bi jih sna -
ga, ~iji ka pa ci te ti proizvode elektri~nu struju po vi{im jedini~nim tro{kovima.

No, budu}i da „sve {to je lepo ima kraj“, tako i ove pod sti cajne mere ima -
ju svo ju di na mi~ku klau zu lu, pre ma ko joj Ured ba va`i sve ga tri go di ne (od 1 ja -
nua ra 2010, do 31. de cem bra 2012). Tako|e, da bi se pod sta kla kon ku ren ci ja i
ubrza lo spro vo|enje Ured be, proiz vo|a~ima elek tri~ne stru je od sun~eve ener -
gi je pro pi sa na je mak si mal na kvo ta od 5 MW sub ven cio ni sa nih elek tra na. Svi
so lar no-elek tri~ni ka pa ci te ti iz gra|eni pos le do sti zan ja ovog „pra ga“ ne}e ima -
ti pra vo u`ivan ja gore na ve de nih ot kup nih cena. Sli~no tome, kada je re~ o
elek tra na ma na ve tar, pod sti cajne mere pre sta ju da va`e od mah pos le pu{tan ja
u po gon  450-og me ga va ta, in sta li sa nog na te ri to ri ji Srbi je. 1 [to bi re kao
Du{ko Radovi}: „Ko prvi devojci – njegova devojka. Ko poslednji devojci –
njegova `ena“. 

Nije zato ~udo {to je ve} do jula 2010. go di ne iz da to 9 ener gets kih dozvo -
la za gradnju isto to li ko far mi ve tro ge ner ato ra ukup ne sna ge oko 1.390 MW
(Ta be la 2).

Ta be la 2:  Spi sak iz da tih ener gets kih dozvo la za ve tro elek tra ne

Investitor
Datum 

Izdavanja dozvole

Opis vetroelektrane

(Op{tina)

DOO VBPC VETAR 30.12.2008.
Farma vetrogeneratora: „Vra~ev Gaj“,

snage 187,5 MW (Bela crkva)

WELLBURY WIND

ENERGYDOO BEOGRAD
24.04.2009.

Vetroelektrana: „Bavani{tansko polje“,

snage 188 MW (Kovin)

WINDTIM DOO BEOGRAD 03.08.2009.
Vetropark: „[u{ara“, snage 60 MW

(Vr{ac)

ENERGOWIND DOO VR[AC 07.10.2009.
Vetropark: „Vr{ac-Alibunar-Plandi{te“,

snage 400 MW (Vr{ac, Plandi{te)
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VETROELEKTRANE

BALKANA DOO BEOGRAD
16.10.2009.

Vetroelektrana: „Cibuk“, snage 300 MW 

(Kovin)

ZAD MK – FINTEL WIND AD

BEOGRAD
15.04.2010.

Vetroelektrana: „Ko{ava“, snage 117

MW (Vr{ac)

ZAD MK – FINTEL WIND AD

BEOGRAD 02.06.2010.

Vetroelektrana: „La Piccolina„ snage 5

MW (Vr{ac)

IVICOM ENERGY DOO

@AGUBICA 25.06.2010.

Vetroelektrana: „Kriva~a“, snage 112,8

MW (@agubica)

VETROPARK IN\IJA DOO

IN\IJA 06.07.2010.

Vetropark: „In|ija“, snage 20 MW

(In|ija)

Iz vor: In ter net sajt Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke Srbi je: www.mre.gov.rs

Pos ma tra ju}i Ta be lu 2, mo`emo uo~iti da pla ni ra na sna ga na ve de nih  ve -
tro elek tra na tri put pre va zi la zi dozvol je nih (u smis lu Ured be) 450 me ga va ta, pa
}e biti in ter esant no pos ma tra ti koje }e far me prve zavrte ti kri la svo jih ve tren -
ja~a. Ina~e, re dos led  pro je ka ta budu}ih srpskih ve tro elek tra na u pret hod noj ta -
be li odre|en je ne vi si nom elek tri~ne sna ge pla ni ra nih post ro jen ja, ve} da tu mi -
ma iz da van ja ener gets kih dozvo la. Po lo gi ci stva ri, pred nost u`ivan ja pod sti -
cajnih mera tre ba lo bi da ima ju post ro jen ja re la tiv no man jih sna ga, budu}i da je 
za po~etak nji ho vog rada po treb no kra}e vre me. Me|utim, to ne mora biti pra -
vi lo, s ob zi rom da u ener ge ti ci Srbi je vi si na in ve sti ra nih sred sta va, do bra sa -
radnja sa lo kal nom za jed ni com (~itaj: po li ti~ko-ro|a~ke veze), kao i uspe{nost
or gani za ci je i ost va ren ja pro jek ta pred stavlja ju do mi nant ne faktore. 

Tim po vo dom uput no je pod se ti ti se ne dav nih iz ja va vlas ni ka no vo sads ke 
MK gru pe o ve li kom nov cu koji je ova fir ma ve} in ve sti ra la u pos lo ve pri me ne
ener gi je ve tra, dok se pla ni ra novo in ve sti ran je u elek tra ne na bio ma su. Za
razli ku od doma}ih in ve sti to ra, stra ne kom pa ni je su da le ko oprezni je. Do bar
pri mer pred stavlja ame ri~ka kor po ra ci ja Con ti nen tal Wind Part ners (CWP),
koja, zbog odre|enih ne do voljno pre ciz no de fi ni sa nih ga ran ci ja oko ot ku pa
proiz ve de ne stru je, okle va sa in ve sti ran jem, iako je do bi la dozvo lu za iz -
gradnju far mi ve tren ja~a na dve, veo ma po god ne lo ka ci je kod Ko vi na i Bele
Crkve.2

Kada je re~ o ener gi ji ma lih vo do to ko va, ob novlji vom iz vo ru ko jim pla -
nins ki deo Srbi je obi lu je, pre ma po da ci ma Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke
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Srbi je, do av gu sta 2010. go di ne iz da ta je 21 dozvo la za gradnju ma lih hi dro -
elek tra na. Po je di na~ne elek tri~ne sna ge ovih mini-hi dro elek tra na kre}u se od
1,2 do 8,8 MW, dok nji hov zbir ~ini ukup nu in sta li sa nu sna gu od 54,88 me ga -
va ta (Ta be la 3).

Ta be la 3:  Spi sak iz da tih ener gets kih dozvo la za mini-hi dro elek tra ne u Srbi ji do
sre di ne 2010. go di ne

Naziv investitora
Datum izdavanja 

dozvole
Podaci o

hidroelektrani
Op{tina

MBS Energy, d.o.o. 15.11. 2007.
„Selova“

2,8 MW
Kur{umlija

ECO Energo group, d.o.o. 18.01.2010.
„Jabukovik“,

1.885 MW
Crna Trava

ECO Energo group, d.o.o. 18.01.2010.
„Petkovi“,

1,98 MW
Crna Trava

984 ECO Energo group, d.o.o. 18.01.2010.
„Rejo{nica“,

4,93 MW
Crna Trava

MBS Energy, d.o.o. 22.01.2010.
„Sastav reka“, 

1,52 MW
Crna Trava

Plemen a.D. 23.04. 2009.
„Beli kamen“ 

1,5 MW
Cajetina

Hydro one, d.o.o. 05.10.2009.
„[ljivovica“

1,35 MW
Priboj

Plemen a.D. 10.11.2009.
„Rogope~“

1,6 MW
Ivanjica

TEK Energy 30.11.2009.
„Jasik“

1,145 MW
Prijepolje

TEK Energy 30.11.2009.
„Sevojno“

1,338 MW
U`ice

ECO Energo group, d.o.o. 19.01.2010.
„Magovo“

1,2 MW
Kur{umlija

TEK Energy 27.01.2010.
„Rjeka“

2,39 MW
Arilje
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Naziv investitora
Datum izdavanja 

dozvole
Podaci o

hidroelektrani
Op{tina

TEK Energy 28.01.2010.
„Krsti}i“

1,14 MW
Crna Trava

TEK Energy 24.02.2010.
„Bare“

1,35 MW
Crna Trava

TEK Energy 16.03.2010.
„Jeli}i“

3,02 MW
Kraljevo

TEK Energy 16.03.2010.
„Do{i}i“

4,45 MW
Kraljevo

Enervoda 5 27.04.2010.
„Pranike“

8,829 MW
Prijepolje

Enervoda 5 28.04.2010.
„Kolovrat“

6,533 MW
Prijepolje

Astra Energy d.o.o. 18.06.2010.
„Krepoljin“

1,9 MW
@agubica

Victoria group a.d. 12.07.2010.
„Kajtasovo“

1,22 MW
Bela Crkva

Nelo Energy,  d.o.o. 12.08.2010.
„]elije“

2,8 MW
Kru{evac

Iz vor: In ter net sajt Mi ni starst va ru Darst va i ener ge ti ke Srbi je: www.mre.gov.rs

Istov re me no, (do kra ja av gu sta 2010. go di ne) re gi stro va no je 11 pov -
la{}enih proiz vo|a~a elek tri~ne ener gi je iz ma lih hi dro elek tra na koje ve} rade
(po je di na~nih sna ga od 30 ki lo va ta do 700 ki lo va ta), ukup ne in sta li sa ne sna ge
od 2,8 me ga va ta. Jed na od tih ma lih hi dro elek tra na je ste  i HE „Tego{ica“, na
reci Vla si ni, in sta li sa ne sna ge 720 ki lo va ta. In ve sti tor hi dro elek tra ne
„Tego{ica“, pre du ze}e ECO Ener go group, d.o.o, sa Elek tro priv re dom Srbi je
sklo pi lo je ugo vor o ispo ru ci elek tri~ne ener gi je po pov la{}enoj ceni od 9,1
evro cen ti po jed nom ki lo vat satu. Sva proiz vodnja stru je ove male hi dro elek -
tra ne bi}e pla si ra na u bli zi ni (po go ni Koka-Kole, Knau fa i rud ni ka Ma~ka ti -
ca).3
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Ovde val ja sta ti i na gla si ti ot vor ene na me re Re pu bli ke Ita li je o iz gradnji i
kori{}enju elek tri~ne ener gi je iz hi dro elek tra na na Dri ni, Savi i Ibru, ukup ne
sna ge 589,2 me ga va ta. Re~ je o tri HE na srednjoj Dri ni (Du bra vi ca, Te ga re i
Roga~ica, zbir ne sna ge 365 MW), po tom jed noj HE na Savi (Ku pi no vo, sna ge
140 MW) i de set ma lih hi dro elek tra na na Ibru (ukup ne sna ge 84,2 MW). Pre ma 
spo ra zu mu izme|u nad le`nih mi ni star sta va Ita li je i Srbi je, pot pi sa nog mar ta
2010. go di ne, elek tri~na ener gi ja iz ovih ob je ka ta }e se iz vo zi ti u Ita li ju i ula -
zi}e u kvo tu ita li jans ke proiz vodnje ener gi je iz ob novlji vih iz vo ra: „Stra ne
ima ju na me ru da gra de nove elek tra ne za proiz vodnju elek tri~ne ener gi je iz ob -
novlji vih iz vo ra, ..., sa cil jem da se ener gi ja, izme|u osta log, iz ve ze u Re pu bli -
ku Ita li ju, i da se ura~una, tako|e, pu tem sta ti sti~kog trans fe ra, kao koli~ina
ener gi je po treb na za ispun ja van je cil ja Re pu bli ke Ita li je u vezi sa koli~inom
ener gi je proiz ve de ne iz ob novlji vih iz vo ra ener gi je, u skla du sa Di rek ti vom
2009/28/ES.“ 4

 To prak ti~no zna~i da }e ita li jans ki part ne ri u ovom za njih pro fi ta bil nom
pos lu ost va ri va ti tro stru ku zaradu: prvo po os no vu razli ka u tr`i{nim ce na ma 
– od nos tr`i{nih cena jed nog ki lo vat sata elek tri~ne ener gi je u Srbi ji i Ita li ji  u
pro se ku iz no si 1 pre ma 5 (da kle za ra da od 500 %). Dru go, zah val ju ju}i stu pan -
ju na sna gu na pred po me nu te srpske Ured be o pod sti can ju proiz vodnje elek -
tri~ne ener gi je iz ob novlji vih iz vo ra, ita li jans ki in ve sti to ri bi ima li pra vo da od
srpske elek tro dis tri bu ci je (to jest nov cem od na pla}enih ra~una za elek tri~nu
ener gi ju srpskih po tro{a~a) budu do ti ra ni za iz nos pod sti cajnih ot kup nih cena
da tih u Ta be li 1. Tre}e, budu}i da, pre ma ci ti ra nom spo ra zu mu, stru ja iz
srpskih elek tra na, iz ve ze na u Ita li ju ula zi u sa stav ita li jans ke kvo te za ob novlji -
ve iz vo re ener gi je, do vitlji vi la tins ki part ne ri bi po tom os no vu od svo jih dr`ava 
ima li odre|ene pri li~no vi so ke be ne fi ci je koje va`e na nji ho voj te ri to ri ji. 5 

 [to se srpske stra ne ti~e, osim pove}ane za pos len osti doma}e rad ne sna -
ge, jed na od zna~ajni jih ko ri sti ovog pos la sa Ita li ja ni ma bila bi sman je na
mogu}nost nas tan ka na vo dan ja (vrlo vi so kih vo do sta ja) u srednjem i gorn jem
Po drin ju, ~ije su {tet ne pos le di ce sta nov ni ci po drins kih na sel ja do bra no ose ti li
kra jem pro te kle je se ni.
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Spo ra zum izme|u Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke Re pu bli ke Srbi je i Mi ni starst va
eko noms kog razvo ja i Mi ni starst va za `ivot nu sre di nu za{titu zemlji{ta i mora
Re  pu  bli  ke Ita li je, stra na 3.  Iz vor: In ter net sajt Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke
Srbi je

5
Vi de ti: \uka no vi} S.: Pri me na ob novlji vih iz vo ra ener gi je – put za pre va zi la`enje
kri ze u Srbi ji“, Eko noms ki vi di ci, XIV (2009), Br.2: str. 366-368



Jav ne ma ni fe sta ci je pos ve}ene pod sti can ju pri me ne ob novlji vih
iz vo ra ener gi je u Srbi ji

Evrops ki dani Sun ca

Prva do bro or gani zo va na ma ni fe sta ci ja ovog tipa u Srbi ji odr`ana je
po~et kom maja 2010. go di ne. Re~ je o „Evrops kim da ni ma Sun ca“ (Eu ro pe an
So lar Days), koja je to kom pet na est dana (od 01. do 16. maja) suk ce siv no
odr`ava na u de set gra do va Srbi je (Ki kin da, Sub oti ca, Kula, Novi Sad, Beo -
grad, Sme de re vo, Var va rin, So ko ban ja, Ni{ i Pi rot). „Evrops ki dani Sun ca“ je
ma ni fe sta ci ja koja se istov re me no odr`ava u dva de se tak evrops kih ze mal ja.
To kom tra jan ja ove dvo ne deljne ma ni fe sta ci je, u~e{}e je uze lo ne ko li ko sto ti na 
hil ja da lju di (dece, u~eni ka, stu de na ta, nau~nika i proiz vo|a~a opre me za
kori{}enje ob novlji vih iz vo ra ener gi je) na pri red ba ma, izlo`bama, or gani zo va -
nim po se ta ma post ro jen ji ma za so lar nu ener gi ju i pre da van ji ma na temu ~iste i
ob novlji ve ener gi je.6 Po red do bre pose}eno sti, kao i brojnih za mis li no vih pro -
je ka ta, „Evrops ki dani Sun ca“ iz ne dri li su mo de ran in ter net sajt:
www.altenergija.org na ko jem se mogu pra ti ti sav re me na do stig nu}a pri me ne
ob novlji vih iz vo ra ener gi je u Srbi ji.

Fi nan si ran je pro je ka ta ener gets ke efi kas no sti u gradovi ma i op{ti na ma

Cen tral no-evrops ki fo rum za razvoj (CEDEF), u sa radnji sa Agen ci jom
za ener gets ku efi kas nost Srbi je i gra dom Zren ja ni nom kao doma}inom, sre di -
nom juna odr`ao je Okru gli sto pod na zi vom: „Fi nan si ran je pro je ka ta ener gets -
ke efi kas no sti u gra do vi ma i op{ti na ma“, sa cil jem da se u~es ni ci Okru glog sto -
la upozna ju sa po zi tiv nim is kust vi ma gra do va i op{tina u Srbi ji, uklju~uju}i i
grad Zren ja nin. Na sku pu je ista knu to da je fi nan si ran je pro je ka ta ener gets ke
efi kas no sti sve do stup ni je iako je pro cent do na ci ja u ovoj obla sti mak si mal no
re du ko van. S ob zi rom da su ovi pro jek ti samo is pla ti vi, ve li ki broj me|una rod -
nih razvojnih in sti tu ci ja kao i ko mer ci jal nih ba na ka spre man je da ih fi nan si ra.
Izme|u osta lih, svo je pri sust vo na okru glom sto lu u Zren ja ni nu na gla si la je
nema~ka razvojna kfw ban ka, ~ija sredstva pos lednjih go di na ko ri ste mno ge
lo kal ne sam ou pra ve u Srbi ji.7  Na ovom pose}enom okru glom sto lu, odr`anom
u Zren ja ni nu, obja{nje na su i neka ko ris na me|una rod na is kust va pri ~emu su
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pred stav ni ci nema~kog GTZ-a go vo ri li o ne ko li ko po ten ci jal nih mo de la fi nan -
si ran ja. Neki od tih na~ina su pot pu no ino va tiv ni za na{a is kust va, kao {to je na
pri mer „in trak ting“ (in trac ting) – svo jevrs na nova for ma sa mo stal nog fi nan si -
ran ja u ok vi ru lo kal ne za jed ni ce. Re~ je o razli~itim ob li ci ma ugo va ran ja za jed -
ni~kog in ve sti ran ja lo kal ne za jed ni ce sa po je di na~nim pri vat nim in ve sti to ri ma
ili gru pa ma in ve sti to ra, pri ~emu se ko ri sti od in ve sti ci je ra spo del ju ju srazmer -
no vi si ni ulo`enih sred sta va. 8 

Zren ja nins ki okru gli sto dao je sti mu lans razvo ju pri vat no-jav nog part -
nerst va u obla sti ener gets ke efi kas no sti, po ka zav{i da su in ve sti ci je u ove pro -
jek te pro fi ta bil ne za pri vat ne in ve sti to re, a ko ris ne za lo kal ne sam ou pra ve i
celu dru{tve nu za jed ni cu.

Me|una rod ni Fo rum o lo kal nom ener gets kom me nad`men tu

Kra jem leta, ta~nije  16 i 17 sep tem bra 2010. go di ne, u Ni{u je odr`an
Prvi Me|una rod ni fo rum o lo kal nom ener gets kom me nad`men tu. Fo ru mu je
pri sust vo va lo oko tri sto ti ne ek spe ra ta iz vi{e evrops kih ze mal ja (Aus tri je,
Ce{ke, Slo va~ke, Ma|ars ke, Slo ve ni je, Hrvats ke, Bos ne i Her ce go vi ne, Ma ke -
do ni je, Bu gars ke), za tim ve li ki broj pred stav ni ka doma}ih lo kal nih sam ou pra -
va, priv red nih ko mo ra, in sti tu ta, in ve sti to ra, stra nih am ba sa da, nevla di nih or -
gani za ci ja, ba na ka i me di ja.

Ovaj, do tada najzna~ajni ji doga|aj za razvoj pri me ne ob novlji vih iz vo ra
ener gi je u Srbi ji, odr`an je u or gani za ci ji Cen tral no-evrops kog fo ru ma za
razvoj (Cen tral Eu ro pe an De ve lop ment Fo rum - CEDEF), pod po kro vi -
teljstvom Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke, u sa radnji sa Agen ci jom za ener -
gets ku efi kas nost i gra dom Ni{om kao Doma}inom. To kom fo ru ma, pred -
stavlje ni su po ten ci ja li proiz vodnje i po tro{nje u ener gets kom sek to ru, pro mo -
vi sa ni su do bri pri me ri i eko noms ki efek ti ener gets kog me nad`men ta u lo kal -
nim sam ou pra va ma {irom Evro pe, kao i pri me ri uspe{nog ener gets kog me -
nad`men ta u po je di nim srpskim op{ti na ma (Ni{, Zren ja nin, Obre no vac, Var va -
rin). U~es ni ci Fo ru ma su pu tem in ter ak tiv nih se si ja, pre do~ili slu{ao ci ma pred -
no sti upravljan ja ener ge ti kom u op{ti na ma, sa cil jem mi ni mal ne po tro{nje pri
ko joj se ne ugro`ava `ivot ni stan dard, a ost va ru ju znat ne nov~ane i eko lo{ke
u{tede. Na gla sak je stavljen na gre jan je i hla|enje pro sto ra, jav no os vetljen je i
jav ni grads ki pre voz.9

Svi u~es ni ci Fo ru ma, bili su sa glas ni da ener gets ki efi kas na po tro{nja
pove}ava kon ku rent nost priv re de, pod sti~e in ve sti ci je u obla sti pri me ne ob -
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novlji vih iz vo ra ener gi je i omo gu}uje ost va ren je ener gets ke bezbed no sti
zemlje i re gio na. Ni{ki Fo rum je pra ti lo i ne ko li ko spe ci jal no pri re|enih
doga|aja; izlo`ba umet ni~kih fo to gra fi ja na temu ener gi je, izlo`ba pre zen ta ci ja 
uspe{no reali zo va nih pro je ka ta ener gets ke efi kas no sti u Srbi ji, ob ja va kon kur -
sa za najbol ji me dijski pri log pos ve}en ener gets koj efi kas nos no sti u 2010. go -
di ni, kao i na ja va kon kur sa Od bo ra za iz gradnju si ste ma os vetljen ja no vog me -
mo ri jal nog kom plek sa „Car Kon stan tin“ u Ni{u.

Fi nan si ran je pro je ka ta ener gets ke efi kas no sti u pre du ze}ima

Dva me se ca kas ni je, kra jem no vem bra 2010. go di ne, Cen tral no-evrops ki
fo rum za razvoj (CEDEF), pod po kro vi teljstvom Mi ni starst va ru darst va i ener -
ge ti ke Srbi je, u sa radnji sa Agen ci jom za ener gets ku efi kas nost, Priv red nom
ko mo rom Srbi je i Stal nom kon fer en ci jom gra do va i op{tina, or gani zo vao je u
gra du Ca~ku okru gli sto pos ve}en razvo ju pri me ne ener gets ke efi kas no sti u
Srbi ji. Je dan od va`ni jih cil je va ~a~ans kog okru glog sto la, bio je upozna van je
u~es ni ka iz [uma di je i Za pad ne Srbi je sa mogu}no sti ma fi nan si ran ja pro je ka ta
ener gets ke efi kas no sti i pri me ne ob novlji vih iz vo ra ener gi je u ma lim i srednjim 
pre du ze}ima i in du strijskim kom plek si ma, na rav no uz razme nu po zi tiv nih is -
ku sta va.

To kom ovog jed nod nevnog stru~nog sku pa, pri sut ni pred stav ni ci ma lih i
srednjih pre du ze}a ispu ni li su an ke tu o ula gan ji ma u pro jek te ener gets ke efi -
kas no sti i pri me ne ob novlji vih iz vo ra ener gi je. Re zul ta ti an ke te po ka zu ju da je
u pos lednje dve go di ne 34% ispi ta nih pre du zet ni ka ima lo zna~ajna ula gan ja u
ove obla sti. Ohr ab ru je po da tak da 88,6% ispi ta ni ka pla ni ra da u na red nih go di -
nu dana in ve sti ra u po bolj{anje  ener gets ke efi kas no sti svog pre du ze}a. Ob -
novlji ve iz vo re ener gi je do sada nije ko ri sti lo 70% an ke ti ra nih pre du ze}a, dok
10,5% ispi ta ni ka ko ri sti bio ma su, a 13,4% sun~evu ener gi ju.10

Zims ki zel eni dani na Savskom Ven cu

Spi sak po men utih sa ve to van ja pos ve}enih pod sti can ju pri me ne ob novlji -
vih iz vo ra ene ri je, zaok ru`i}emo vrlo uspe{nim okru glim sto lom, odr`anim
po~et kom de cem bra 2010, po vo dom „Zims kih zel enih dana“  u ok vi ru Lo kal -
nog eko lo{kog ak cio nog pla na beo grads ke op{tine Savski Ve nac. Iako je tema
okru glog sto la bila pos ve}ena ob li ci ma pri me ne sun~eve ener gi je u Srbi ji, pre -
da va~i na ovom sa ve to van ju do la zi li su iz razli~itih re no mi ra nih usta no va:
kako dr`av nih: (Agen ci ja za ener gets ku efi kas nost, In sti tut za ar hi tek tu ru i ur -
ba ni zam, In sti tut „Go{a“, Vi so ka pos lov na {kola Novi Sad), tako i spe ci ja li zo -
va nih pri vat nih fir mi (Da no ne so lar) i ne zao bi laznih stra nih ba na ka (Folks -
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bank). Na taj na~in slu{aoci ovih pre da van ja (u~eni ci i pro fe so ri dva ek spe ri -
men tal na odel jen ja zavr{nih razre da srednjih {kola sa te ri to ri je Savskog Ven -
ca), kao i pred stav ni ci  pos lov nih fir mi i udru`enja gra|ana ove beo grads ke
op{tine, ima li su je dinst ve nu pri li ku da iz bit no razli~itih uglo va do bi ju ne pos -
red ne in for ma ci je o va`no sti i do me ti ma pri me ne sun~eve ener gi je. @ivom dis -
ku si jom, odr`anom od mah na kon pre da van ja, u ko joj su prednja~ili da ro vi ti
srednjo{kol ci i pred stav ni ci udru`enja gra|ana, uzo ra no je plod no tle za neke
budu}e beo grads ke „so lar ne“ set ve i `etve.

Zaklju~ak

Pro te kla, 2010. go di na, bila je za ob novlji vu ener ge ti ku Srbi je go di na
pre kret ni ce. Stu pan jem na sna gu Ured be o me ra ma pod sti ca ja pri me ne
obvnovlji vih iz vo ra ener gi je, broj zah te va za do bi jan je in ve sti cio ne dozvo le u
ovoj eko lo{koj obla sti ener ge ti ke pove}avao se na glo. Najve}e in ter eso van je
in ve sti to ra vla da lo je za pro jek te ma lih hi dro elek tra na, kao i far mi ve tren ja~a,
mada je, odr`avan jem brojnih pod sti cajnih ma ni fe sta ci ja, to kom go di ne oset no 
pove}ana priv la~nost za pri me nu sun~eve ener gi je, kao i bio ma se, bio ga sa i
geo ter mal ne energije.

  Sa glas no Stra te gi ji razvo ja ener ge ti ke Srbi je do 2015. go di ne, je dan od
cil je va je ste da ve} do 2012. go di ne, u~e{}e elek tri~ne ener gi je do bi je ne iz ob -
novlji vih iz vo ra do stig ne 2,2% od ukup ne na cio nal ne po tro{nje u 2007. go di ni.
Za ost va ren je post avlje nog cil ja, pla ni ra no je priv la~enje pri vat nih iz vo ra fi -
nan si ran ja u iz gradnji ka pa ci te ta sna ge 102 MW, koji za proiz vodnju ko ri ste
ob novlji ve iz vo re ener gi je. Pla ni ra ni ka pa ci te ti obuh va ta ju najman je 45 MW
ma lih hi dro elek tra na, 45 MW ve tro elek tra na, 5 MW so lar nih fo ton apon skih
elek tra na, 2 MW post ro jen ja na bio ma su i 5 MW post ro jen ja koja ko ri ste bio -
gas, uz ukup nu vred nost in ve sti ci ja od oko 200 mi lio na evra. Time bi se efi kas -
ni je ko ri sti li sopstve ni ener gets ki ka pa ci te ti, ubla`ila emisija gasova staklene
ba{te, smanjio uvoz fosilnih goriva, razvijala lokalna industrija i otvarala nova
radna mesta.

Li te ra tu ra

Ured ba o me ra ma pod sti ca ja za proiz vodnju elek tri~ne ener gi je kori{}en jem ob novlji vih
iz vo ra ener gi je i kom bi no va nom proiz vodnjom elek tri~ne i to plot ne ener gi je,  Vla da 
Srbi je, str. 2-3, In ter net sajt Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke Srbi je:
www.mre.gov.rs

In ve sti ci je u srpski ve tar na ~ekan ju, www.altenergija.org
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Spo ra zum izme|u Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke Re pu bli ke Srbi je i Mi ni starst va eko -
noms kog razvo ja i Mi ni starst va za `ivot nu sre di nu za{titu zemlji{ta i mora Re pu bli -
ke Ita li je, stra na 3.  Iz vor: In ter net sajt Mi ni starst va ru darst va i ener ge ti ke Srbi je:
www.mre.gov.rs

\uka no vi} Sla vi{a (2009): Pri me na ob novlji vih iz vo ra ener gi je – put za pre va zi la`enje
kri ze u Srbi ji“, Eko noms ki vi di ci, XIV (2009), Br.2: str. 366 -368

Fi li po vi} Mi lo rad (2010): Pro jek ti ener gets ke efi kas no sti u ob jek ti ma jav ne in fra struk tu re
u lo kal nim sam ou pra va ma u Srbi ji, In ter net sajt: www.cedeforum.org

Ben ke Sig fried (2010): Ja~anje lo kal ne sam ou pra ve  www.cedeforum.org

RENEWABLE ENERGETICS AS A DEVELOPMENT
CHOICE FOR SMALL AND MEDIUM ENTERPRISES IN

SERBIA

Ab stract

Wi der uti li za tion of Re ne wa ble ener gy sour ces re fers to nu me rous ef forts to
re du ces elec tri cal ener gy con sump tions, as well as to keep life and wor king en vi -
ron ment un tou ched. The main goal is to re du ce the ex ploi ta tion of fos sil fu els to a
mi ni mum le vel that le ads to life qua li ty im pro ve ment. The ot hers ob jec ti ves are:
re duc tion of green hou se gas emis sions, re duc tion of fos sil fu els im port, lo cal in du -
stry de ve lop ment, and new jobs crea tion.  Re pu blic of Ser bia has the ob jec ti ve to
in crea se its sha re of Re ne wa ble Ener gy Sour ces pro du ced elec tri ci ty by 2,2 %, un -
til the end of  2012, com pa red to to tal elec tri ci ty con sump tion in 2007. year. It is
fo re seen that at least 45 MW small hy dro po wer plants, 45 MW wind plants, 5 MW 
so lar pho to vol taic plants, 2 MW bio mass fu el led plants and 5 MW bio gas plants
with to tal in vest ment of about EUR 200 mil lion.

Key words: Re ne wa ble ener gy sour ces, sti mu la tion mea su res, Ser bia
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Doc. dr Sne`ana Uro{evi}*

KLASTER KAO POKRETA^ KONKURENTNOSTI I
INOVATIVNOSTI MALIH I SREDNJIH PREDUZE]A U

SEKTORU TEKSTILA

Re zi me

U dana{njem pos lov nom sve tu mala i srednja pre du ze}a se sus re}u sa
brojnim iza zo vi ma kao {to su brze i stal ne pro me ne, kon ku rent nost, glo ba li za ci ja,
svets ka eko noms ka kri za i sli~no. Mala i srednja pre du ze}a (MSP) pred stavlja ju
ge ner ator eko noms kog razvo ja u sva koj tr`i{noj eko no mi ji, a kon cept kla ste ra je
ja dan od mogu}ih re{enja za op sta nak ma lih i srednjih pre du ze}a, koja su po kre ta~
ino va ci ja i priv red nog ra zo ja. Ovo je po seb no zna~ajno za zemlje u tran zi ci ji, ~ija
pre du ze}a mogu da po sta nu kon ku rent na u me|una rod nim ok vi ri ma jed no po os -
no vu udru`ivan ja. Ovo se po seb no od no si na pre du ze}a iz tek stil ne in du stri je koja
ve} du`i niz go di na ima ju pro ble ma sa kon ku rents kom spo sob no{}u na doma}em
tr`i{tu. Mala i srednja pre du ze}a iz sek to ra tek sti la na te ri to ri ji Srbi je odo le va ju 
iza zo vi ma eko noms ke kri ze, ili u man jem obi mu se ose}aju nje ne pos le di ce, jer
mala i srednja pre du ze}a u os no vi ima ju me ha ni zam da se bol je od pu ru svets koj
eko noms koj kri zi. Neki od na~ina bor be sa iza zo vi ma kri ze su upra vo razvoj ma -
log biz ni sa, pre du zet ni{tva, uvo|enje ino va ci ja i udru`ivan je u kla ste re.

Klju~ne re~i: kla ster, kon ku rent nost, mala i srednja pre du ze}e, tek stil na i odevna
in du stri ja

1. Uvod

U sav re me nim us lo vi ma pos lo van ja, pre du ze}a mo ra ju sva kod nevno da
pro na la ze nova re{enja kako bi odr`ala i pove}ala svo ju kon ku rent nost, koja je

os no va za uspeh ili neu speh sva kog pre du ze}a [7]. Ost va ri ti kon ku rent nost pre -
du ze}a, ali i razvoj sek to ra u ko ji ma ona de lu ju, mogu}e je pro jek ti ma koji se
te mel je na no vim znan ji ma, ve{ti na ma i ino va ci ja ma. Sek tor MSP je ste no si lac
razvo ja u obla sti ino va tiv nog de lo van ja, a srednja veli~ina or gani za ci je po la ko
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po sta je opre del ju ju}a za pos lov ni uspeh. Sman ji van je pro se~ne veli~ine pre du -
ze}a us lovlja va ne ophod nost razli~itih ob li ka po ve zi van ja i sa radnje pre du ze}a 
koja na stu pa ju na me|una rod nom tr`i{tu u funk ci ji ost va ri van ja si ner gets kog
efek ta. U kona~nom is ho du ovo po dra zu me va da je stva ran je sa ve za ili ali jan si

ne ophod nost ne samo za sek tor MSP, ve} i za ve li ka pre du ze}a [11].

Kon cept kla ste ra prih va}en je kao jed no od mogu}ih re{enja za op sta nak

ma lih i srednjih pre du ze}a, kao i po kre ta~ ino va ci ja i priv red nog razvo ja [6].
Kla ste ri pred stavlja ju je dan od mogu}ih od go vo ra pro ce su glo ba li za ci je i neu -
jed na~enom re gio nal nom ra stu i razvo ju. Kla sters ko or gani zo van je omo gu~ava
da se is ko ri ste pred no sti uza jam nih kom pe ten ci ja i znan ja u raznim obla sti ma
kako bi se stvo ri la nova pos lov na re{enja. So ci jal ni ka pi tal za vi si od udru`ene
sre di ne i in fra struk tu re koja omo gu}uje pos lov nim lju di ma da iden ti fi ku ju za jed -
ni~ke in ter ese, da se bol je upozna ju i ste knu po ver en je. Udru`ivan je mo`e da sni -
zi tro{kove pos lo van ja, pre ko ob je din je nih na ba ki, za jed ni~kih ispo ru ka, za jed -

ni~kog na stu pa, del jen ja tro{kova obu ke, trans por ta, mar ke tin ga i sl. [2].

Kla ste re su veo ma do bro opi sa li pro fe sor Majkl Por ter, stru~nja ci
OECD-a (or gani za ci je za eko noms ku sa radnju i razvoj) i mno gi dru gi. Us led
glo ba li za ci je, mno go lo ka li te ta {irom sve ta pra ve spe ci fi~na okru`enja u ko ji -
ma se spe ci ja li zu ju u odre|enim in du strijskim obla sti ma {to im omo gu}ava da
se pro bi ju na glo bal no tr`i{te. Ova kav razvoj do vo di do toga da te za jed ni ce

aku mu li ra ju bo gatstvo mno go br`e od osta lih lo ka li te ta u istoj dr`avi [2]. 

Ter min in du strijski, od nos no pos lov ni kla ster po pu la ri zi rao je Por ter [6]
u svo joj knji zi „Kon ku rents ka pred nost na ci ja“. Kla ster pred stavlja geo grafs ki
ome|enu kon ce tra ci ju sli~nih ili kom ple men tar nih biz ni sa sa ak tiv nim ka na li -
ma za pos lov ne trans ak ci je, ko mu ni ka ci je i sa radnju. Re gio nal ni kla ste ri pred -
stavlja ju kon ce tra ci ju me|usob no za vis nih fir mi na jed nom geo grafs kom po -
dru~ju, a u svom sa sta vu ima ju ve li ki broj preduze}a i zaposlenih unutar malog
broja srodnih industrijskih sektora.

Uko li ko pre du ze}a, pa i priv re de odre|enih dr`ava, `ele da ost va re kon -
ku rent nost  i po stig nu uspeh na glo bal nom tr`i{tu, mo ra ju pro na la zi ti nove
na~ine pos lo van ja; da kle, mo ra ju biti ino va tiv na. Ino va ci je su sva ka ko je dan od 
glav nih po kre ta~a priv red nog razvo ja i kon ku rent no sti. Ino va ci je mo`emo

razma tra ti kroz sle de}ih pet ob li ka [4]:

• novi proiz vo di,

• novi pro ce si,

• nova tr`i{ta,

• novi re sur si,

• nove or gani za ci je.
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Evrops ka ko mi si ja [3] prih va ti la je kon cept kla ste ra kao va`an po kre ta~
kon ku rent no sti i ino va tiv no sti na po dru~ju cele Evro pe, jer je pomo}u kla ste ra 
lak{e po sti}i in ter ak ci ju izme|u po ve za nih pre du ze}a, obra zov nih in sti tu ci ja,
istra`iva~kog i razvojnog sek to ra, jav nog sek to ra itd. Upra vo iz razlo ga {to kla -
ste ri omo gu}ava ju stva ran je si ner gijskog sa ve za izme|u ve li kog bro ja part -
ners kih pre du ze}a i pra te}ih in sti tu ci ja, mno go je lak{i razvoj ino va ci ja, za
razli ku od pre du ze}a koja de lu ju sa mo stal no. Po ve zi van je u kla ste re nije ni{ta
novo u razvi je nim priv re da ma. U tran zi cio nim priv re da ma na~in na sta na ka
kla ste ra razli ku je se od razvi je nih ze mal ja, mada je za jed ni~ki imen itelj u svim
priv re da ma isti, a to je nu`nost i neizbe`nost procesa klasterizacije, kao jedinog 
puta pove}anja konkurentnosti preduze}a i regija.

Budu}i da sva ki kon cept, ide ja, ima svo je do bre i lo{e stra ne, ni kla ste ri
nisu izu ze tak. Kla ste ri u dana{njem pos lov nom sve tu omo gu}ava ju pre du -
ze}ima odre|ene olak{ice koje ne bi ima li da rade kao po seb ni prav ni sub jek ti.
Na su prot olak{ica ma po sto je i odre|ena ogra ni~enja, po seb no uko li ko se kon -
cept kla ste ra shva ti kao „lek pro tiv svih bo le sti“, odnosno kao re{enje svih
problema.

Pred no sti udru`ivan ja pos lov nih sub ja ke ta u kla ste re su:
• pove}anje proiz vodnje i zapo{lja van ja, 
• pove}anje ino va tiv no sti, 
• ja~anje stru~no sti i know-how-a, 
• po bolj{anje kva li te ta i pro duk tiv no sti, 
• pove}anje iz vo za, 
• bol je kori{}enje po ten ci ja la kroz ko ope ra ci ju, 
• sman jen je tro{kova, 
• pove}anje flek si bil no sti, 
• pri stup no vim teh no lo gi ja ma, 
• uspe{no upravljan je pro me na ma,
• bol ji pri stup svets kim fi nan cijskim tr`i{tima. 
Ne do sta ci udru`ivan ja pos lov nih sub ja ke ta u kla ste re:
• poku{aji vla de da razvi je kla ste re iako pos lov ni sub jek ti nisu zain ter -

eso va ni,
• mala po du dar nost struk tu ra i pos lov ne kul tu re part ners kih pre du ze}a, 
• ne do sta tak prav nih od nos no fi nan cijskih mogu}no sti, 
• ne do sta tak pre du zet ni~kog duha, 
• nis ki ste pen po ver en ja un utar kla ste ra,
• ne do stak znan ja part ne ra, 
• ne do voljno uklju~ivan je sa rad ni ka u mre`u, 
• ne do sta tak ne for mal ne po ve za no sti,
• ne jas na od nos no ne rea li sti~na o~eki van ja ~la no va koji ula ze u kla ster.
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Mala i srednja pre du ze}a tran zi cio nih priv re da zbog ma lih proiz vod nih
ka pa ci te ta i po ten ci ja la po nu de ne mogu kon ku ri sa ti udru`enim i glo ba li zo va -
nim kom pa ni ja ma u sve tu,  i ne mogu iza}i na svets ke sajmo ve, niti ve li ka
tr`i{ta po put EU, Ru si je i Blis kog isto ka. Prak sa po ka zu je da u iz voz mogu i}i
samo ve li ka pre du ze}a, fi nan sijski jaka, koja mogu istra`iti tr`i{te, pri men ji va ti 
ino va tiv ni mar ke ting i nove teh no lo gi je. Za do sti zan je ovog ni voa pos lov nih
per for man si re{enje se na la zi upra vo u kla ste ri ma, koji omo gu}ava ju pre du -
ze}ima niz pred no sti, a pre sve ga, jef ti ni ju pro mo ci ju, istra`ivan je tr`i{ta, za -
jed ni~ke na bav ke, ob je din ja van je po nu de, sa radnju sa fakultetima, institutima i 
u razvijenijim fazama klastera i razvoj zajedni~kog proizvoda ili/i usluge.

Kla steriza ci ja priv re de Srbi je tek je na sam im po~eci ma, a ono ~emu kla -
ste ri do pri no se,  to je razvoj kon ku rent no sti, kroz rast pro duk tiv no sti i krei ran je 
ino va tiv nih stra te gi ja. U do gled nom vre me nu bi tre ba lo o~eki va ti in ten ziv ni je
pro ce se stva ran ja i funk cio ni san ja kla ste ra.

2. Uloga klastera u razvoju konkuretnosti malih i srednjih preduze}a

Kao je dan od zna~ajnih tren do va u pos lednjih pe ta ne stak go di ne je ste i

sman ji van je pro se~ne veli~ine pre du ze}a. Pre ma Dra ke ru [1, str. 231], po mak
sa ve li kog pre du ze}a na ono srednje veli~ine koje pred stavlja te`i{te priv re de,
je ste je dan ra di ka lan zaok ret u tren du koji je vla dao razvi je nim zemlja ma vi{e
od jed nog veka. Dra ker sma tra da u budu}no sti “biti ve li ki” samo po sebi ne}e
biti po`eljno. U vre me nu koje do la zi, posti zan je uspe{nih re zul ta ta bi}e u vezi
sa adek vat nom veli~inom or gani za ci je – srednja veli~ina preduze}a bi}e
imperativ. 

Tako|e je pri me tan pro boj sek to ra ma lih i srednjih pre du ze}a na me|una -
rod nom tr`i{tu, po go to vu onih MSP koja do la ze iz razvi je nih ze mal ja. Pre ma

Dra ke ru [1, str. 24], sve je iz ra zi ti ji trend da se pre du ze}a in te gri{u u svets ku
priv re du kroz pos lov ne sa ve ze, a razlo zi koji su do pri ne li naglom ubrzanju
ovog trenda su slede}i:

• mno ga pre du ze}a srednje veli~ine, a ~ak i mala }e mo ra ti da po sta nu
ak tiv na u ok vi ru svets ke ekonomije;

• fi nan sijski gle da no, samo Ja pan ci jo{ sebi mogu da priu{te mul ti na cio -
nal ne kom pa ni je;

• teh no lo gi ja i tr`i{ta se brzo men ja ju, in te gri{u, pre se ca ju i pre kla pa ju.

Pos lov ni sa ve zi or gani za ci ja po sta ju real nost glo bal nog priv re|ivan ja i
uspe{nog na stu pa na glo bal nom tr`i{tu. Sa ve zi i part nerst va su sve po treb ni ji i
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zbog ~in je ni ce da su im per ati vi glo bal nog tr`i{ta per ma nent no pove}anje pro -
duk tiv no sti i neprestano generisanje inovacija.

Je dan od zna~ajnih ob li ka po ve zi van ja ma lih i srednjih pre du ze}a jesu
kla ste ri. Kla ste ri su po ka za li svo ju de lot vor nost tek osam de se tih go di ne u Ita li -
ji, kao i to kom de ve te se tih u SAD u do me nu razvo ja vi so kih teh no lo gi ja. Os -
nov ni ciljevi rada klastera su slede}i:

• per ma nent no pro fe sio nal no usavr{avan je za pos le nih u ~la ni ca ma
klastera;

• ino vi ran ja znan ja i pri me na sav re me nih teh ni ka upravljan ja;
• stan dardi za ci ja pos lo van ja;
• for mi ran je uspe{ne rob ne mar ke;
• pru`anje sa ve to dav nih us lu ga pre du zet ni ci ma i po ten ci jal nim pre du -

zet ni ci ma;
• pru`anje sa ve to dav nih us lu ga pos lo dav ci ma (pre po ru ka za iz bor ne za -

pos le nih koji su pro{li razli~ite ob li ke obra zo van ja);
• pri stup opre mi i pos lov nom pro sto ru;
• or gani zo van je razli~itih doga|aja/sku po va tipa se mi na ra u obla sti sti -

can ja pre du zet ni~kih ve{tina;
• or gani zo van je men tors kog rada za sti can je znan ja i rad nih is ku sta va,

po seb no za mla de (mla di ne za pos le ni koji `ele da po sta nu pre du zet ni -
ci);

• po ve zi van je sa or ga ni ma dr`avne upra ve na lo kal nom, re gio nal nom i
cen tral nom ni vou, u funk ci ji razvo ja pri vat nog pre du zet ni{tva i kon ku -
rent no sti;

• po ve zi van je pre du zet ni ka sa ino stra nim part ne ri ma, ve li kim pre du -
ze}ima, nad na cio nal nim or gani za ci ja ma, me|una rod nim do na to ri ma,
fon da ci ja ma koje fi nan si ra ju razvoj ci vil nog dru{tva (obra zo van je,
razvoj spe ci fi~nih znan ja, spe ci ja li za ci ja, itd).

Re gio nal ni kla ste ri u pos lednjih 30 go di na pro{log veka izazva li su ve li ku 
pa`nju. U evrops kim zemlja ma i u SAD for mi ra ju se ~ita vi re gio ni ~ija se priv -
re da pre te`no zas ni va na ma lim i srednjim pre du ze}ima (Ita li ja: Ve ne ci ja, Ju -
lijska Kra ji na, Emi lia Ro ma na; SRN: Po rur je, Ba den Vi ten berg, Ba vars ka;
SAD: Ka li for ni ja). Ovi re gio ni su br`e na pre do va li od proseka nacionalnih
ekonomija.

Najzna~ajni ja ulo ga sek to ra MSP tre ba da se ogle da u razvo ju kon ku ret no -
sti na ni vou na cio nal ne eko no mi je u funk ci ja una pre|enja me|una rod nog pos lo -
van ja doma}e priv re de – o tome najbol je go vo re pri me ri Ita li je, Aus tri je,
Nema~ke, kao ne kih od ze mal ja da le kog Isto ka. Razvoj sek to ra MSP pred stavlja
je dan od bit nih prio ri te ta doma}e eko no mi je. Vla da Re pu bli ke Srbi je je us vo ji la
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Stre te gi ju razvo ja kon ku ret no sti i ino va tiv no sti MSP za pe riod 2008.-2013. go -
di ne. Stra te gi ja tre ba da do pri ne se dal jem ja~anju i efi kas nom kori{}enju
razvojnih po ten ci ja la sek to ra MSP, {to }e se po zi tiv no odra zi ti na eko noms ki rast  
Re pu bli ke Srbi je. Ovo us mer en je tre ba da do pri ne se pove}anju kon ku ret no sti i
iz vo za, dal jem ja~anju ino va cio nih ka pa ci te ta pre du ze}a, di na mi~nom razvo ju

za pos len osti i rav no mer ni jem re gio nal nom razvo ju [9].

Stre te gi ja razvo ja kon ku ret no sti i ino va tiv no sti MSP za pe riod
2008.-2013. go di ne po zi cio ni ra kla ste re kao je dan od in stru me na ta za
pove}anje kon ku ret no sti na ino stra nim tr`i{tima. Mala i srednja pre du ze}a na
svets kom tr`i{tu mogu op sta ti samo u slu~aju da se ona udru`uju na kla sters -

kim os no va ma. U Re pu bli ci Srbi ji tre nut no pos lu je 25 kla ste ra [13], koji su kla -
si fi ko va ni po fa za ma razvo ja, koje je Mi ni starst vo eko no mi je i re gio nal nog
razvo ja re pu bli ke Srbi je podr`alo kroz “Pro gram za podr{ku razvo ja kla ste ra”. 

Or gani zo van je ma lih i srednjih pre du ze}a je sva ka ko pi tan je pre du zet -
ni~ke ini ci ja ti ve - pre du zet ni ci mo ra ju da sami na|u in te res za udru`ivan jem.
Or ga ni dr`avne upra ve tre ba da stvo re in sti tu cio nal ne ok vi re koji }e omo gu}iti
nes me ta no udru`ivan je pre du zet ni ka, ali pi tan je or gani zo van ja preduzetnika je
ipak isklju~ivo njihovo pitanje. 

3. Organizovanje klastera u sektoru tekstila zemljama u okru`enju

Zemlje u okru`enju  ima ju vi{e kla ste ra nego {to je to slu~aj na tr`i{tu Re -
pu bli ke Srbi je. U Hrvats koj je re gi stro va no 44, u Ma|ars koj 48, a u Bu gars koj

50 kla ste ra. U Ita li ji po sto ji 213 kla ste ra, [13]. Ita li jans ko is kust vo mo glo bi
pos lu`iti kao mo del u smis lu re le vant no sti kla ste ra MSP. U brojnim sek to ri ma,
gde male fir me do mi ni ra ju, gru pe pre du ze}a po ve za ne u kla ste re u odre|enim
re gi ja ma vrlo brzo ra stu, razvi ja ju se vi{e na iz voznim tr`i{tima i nude nove
mogu}no sti zapo{lja van ja. Pre ko 200 re gi stro va nih in du strijskih kla ste ra u Ita -
li ji zapo{lja va oko 2,2 miliona ljudi i proizvodi oko tre}inu onoga {to Italija
izvozi. 

Ita li ja ima tako|e du go gi{nju tra di ci ju proiz vodnje ode}e, svets ke pozna -
te bren do ve, kao {to su Guc ci, Ar ma ni i Ver sa ce, a da nas ita li jans ki sek tor tek -
sti la i ode}e ~ini 80.000 kom pa ni ja sa 900.000 za pos le nih (od toga 550.000

`ena), [18]. Ita li jans ki sek tor ode}e i tek sti la igra va`nu ulogu u nacionalnoj
ekonomiji.

Po krajnu Tre vi so – gde je for mi ran Tre vi so kla ster tek sti la i ode}e, ka rak -
te ri{e pri sut nost ne kih od najva`ni jih ita li jans kih gru pa ve za nih za ode}u,
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uklju~uju}i kom pa ni je po put diva Be net ton Group i Ste fa nel.  U pro se ku kla -
ster fir me ima ju 30 do 40 za pos le nih i  go to vo sve male fir me rade kao ko ope -
ran ti ~esto samo sa jed nim kup cem. Oko 40% od pro me ta kom pa ni je ost va ru ju
na stra nim tr`i{tima. Od po~etka 90-ih mno ge su fir me po me ri le ve li ki deo nji -
ho ve pro duk tiv ne ak tiv no sti u  zemlje u okru`enju koje su ima le jef ti ni ju rad nu
sna gu, a me|u nji ma je bila i Srbi ja koja je kroz poslove dorade ili „lohn“
poslove uspe{no sara|ivala sa njima.

U ok vi ru kla ste ra Ca pri or gani zo van od re gio na Emi lia Ro ma gna, koji se
tako|e od no si na tek stil ni sek tor, os no van je cen tar CITER, sa cil jem da po -
mog ne Car pi pre du ze}ima i omo gu}i nji hov razvoj. Cen tar je spe ci ja li zo van za
tek stil nu in du stri ju i nudi: ser vis ne in for ma ci je, spe ci fi~ne tre ning pro gra me,
asi sten ci ju u trans fe ru teh no lo gi ja MSP, kao i pomo} u in ter na cio na li za ci ji
procesa i implementaciji sistema kontrole kvaliteta. 

Sle de}i pri me ri, najbol je de mon stri ra ju zna~aj i ulo gu kla ste ra za tek stil -
nu industriju:

• Bie la (Biel la), Ita li ja (po pu la ci ja 48.000) je vode}i svets ki cen tar luk -
suz ne tek stil ne in du stri je. Po lo vi na pre du ze}a u ovom gra du, koji je
veli~ine Som bo ra, bavi se pos lo vi ma ve za nim za pre ra du vune. U Bie li
se na la zi 1.300 proiz vo|a}a tek sti la i 200 proiz vo|a}a ma{ina. Tako|e,
u njoj su kom pa ni je iz dru gih ze mal ja i sa dru gih kon ti ne na ta (na pri -
mer pre du ze}a proiz vo|a~a Me ri no vune sa No vog Zel an da) osnovale
svoja predstavni{tva i preduze}a za Evropu).

• Ka stel Go fre do (Ca stel Gof fre do), Ita li ja (po pu la ci ja 7.000), za jed ni ca
veli~ine Te me ri na, ima 200 ra dio ni ca za proiz vodnju ~ara pa koje za -

jed no po kri va ju vi{e od po lo vi ne po tre ba evrops kog tr`i{ta, [16].
Od no se izme|u kom pa ni ja ~la ni ca kla ste ra ka rak te ri{e vi sok ste pen in ter -

ak ci je izme|u zain ter eso va nih stra na za razme nu znan ja, in for ma ci ja i del jen je
za jed ni~kih pro ble ma. Vla di ne struk tu re kao pos red ni ci igra ju vi tal nu ulo gu i
de lu ju kao klju~ni re fer ent ni ~inio ci za fir me unutar sistema i za sistem spoljnih  
odnosa. 

Hrvats ka jo{ od 2006. go di ne ima kla ster tek sti la HKO [17] koji tre nut no 
ima 31 ~la ni cu, koji je najdal je oti{ao pre sve ga, zbog vi so kog ste pe na po ver en -
ja me|u nji ho vim ~la no vi ma, ali i zato {to su tek stil na pre du ze}a u si tua ci ji ve -
li ke bor be za op sta nak zbog ̀ esto ke kon ku ren ci je iz Azi je. Dru gi kla ster - Kla -
ster mod ne ko la bo ra ci je – os no van je radi razvo ja i pro mo ci je pre mi um rob nih
mar ki hrvats kih proiz vo|a~a mod ne ode}e i obu}e. Vi zi ja i plan toga kla ste ra
zas ni va ju se na udru`ivan ju, najpre ma lih i srednjih proiz vo|a}a tek sti la sa
najbol jim hrvats kim di zajne ri ma i mar ke tin{kim stru~nja ci ma, kako bi se ra di -

lo na di zajnu i pro mo ci ji [19]. 
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Po ten ci ja li ovak vih ob li ka sa radnje u Srbi ji jo{ nisu do voljno is ko ri{}eni.
U Srbi ji je os no van kla ster tek stil ne in du stri je, ali nje go ve ak tiv no sti tre ba
zna~ajno da budu una pre|ene da bi ovaj vid udru`ivan ja mo gao da pru`i one
efek te koji se od nje ga o~eku ju [11]. To zna~i da je po treb no pove}ati broj
pre du ze}a i in sti tu ci ja koje sara|uju u ok vi ru nje ga, {to se od no si kako na bol ju
za stuplje nost proiz vo|a~a svih vrsta tek stil nih proiz vo da, tako i na u~e{}e osta -
lih ak te ra koji su po ve za ni sa ak tiv no sti ma tek stil ne in du stri je (uni ver zi te ti,

pro dajni lan ci i sl.), [8 str. 84].

4. Kla ste ri kao ob lik una pre|enja kon ku ret no sti i ino va tiv no sti 
doma}ih pre du ze}a iz obla sti tek stil ne i odevne in du stri je

Sav re me no tr`i{no pos lo van je tek stil nih pre du ze}a u Srbi ji, naro~ito u
vre me eko noms ke kri ze, ka rak te ri{u ne po voljni aspek ti koji se ogle da ju u lo{oj
po zi cio ni ra no sti tek stil nih pre du ze}a na glo bal noj tr`i{noj sce ni, sman je noj
kon ku rent no sti, ne dos tat ku teh no lo gi je, ne do voljnoj obu~eno sti za pos le nih,
ne po sto jan ju stan dar da i dr. I pre iz bi jan ja eko noms ke kri ze ovaj sek tor je imao
najman je pro se~ne neto za ra de u Srbi ji i ote`ano pos lo vao zbo ge ve li ke ne lo jal -
ne kon ku ren ci je (siva eko no mi je u sek to ru tek sti la je 44% na ni vou Re pu bli ke,

a na jugu Srbi je 50,5% ukup nog pro me ta) vidi [20]. Po sto ji ve li ka {ansa da
proiz vodnja i dal je ra ste u ovoj gra ni  priv re de i da ona pre va zi|e eko noms ku
kri zu, ali je ne ophod no suz bi ti sivu eko no mi ju u toj obla sti, sman ji ti po re ze i
ubrza ti nov~ane to ko ve i na pla tu po tra`ivan ja kako bi se iz be gao ko laps u fir -
ma ma za proiz vodnju tekstila. 

Zna~ajan deo doma}e tek stil ne i odevne in du stri je da nas ~ine pre du ze}a
koja se pre ma zva ni~nim po ka za tel ji ma svrsta va ju u gru pu ma lih i srednjih pre -
du ze}a (MSP). Ova pre du ze}a su uglav nom u pri vat nom vlas ni{tvu, {to stva ra
do bre pre dus lo ve za uspe{an tr`i{ni na stup. Mala i srednja pre du ze}a su po seb -
no zna~ajna za uspe{ni tr`i{ni razvoj ze mal ja u tran zi ci ji, a me|u ko ji ma se na -
la zi i na{a zemlja. Os ni van jem MSP u ve li kom bro ju ze mal ja u tran zi ci ji
obezbe di lo je uz man ja ula gan ja znat nu ap sorp ci ju vi{ka rad ne sna ge iz ve li kih
pre du ze}a koja su iz bilo ko jih razlo ga pre sta la da rade. Na taj na~in iz be ga va

se {iren je si ro ma{tva i dru gi so ci jal ni pro ble mi [12, str. 87-93]. Kri ze i de li -
mi~ni ko laps  ve li kih i srednjih dru{tve nih ili novo-pri vati zo va nih fir mi, do pri -
ne li su da mno gi po je din ci ili or gani zo va ni ti mo vi u|u u sek tor ma lih i srednjih

pre du ze}a [10, str. 27-28].
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Mala i srednja pre du ze}a u cil ju una pre|enja kon ku rent no sti na tr`i{tu,
kao re{enje uzi ma ju stra te{ko po ve zi van je u kla ste re. Udru`uju}i se u kla ste re
MSP poku{ava ju da na do kna de ono {to sva kom pre du ze}u ne do sta je, a to su
ka dro vi, fi nan si je, si ro vi ne, nova znan ja, teh no lo gi je i sl. Me|utim u pro ce su
for mi ran ja kla ste ra bit nu ulo gu ima i dr`ava. Nai me, bez nje ne podr{ke u vidu
za ko na koji sti mu li{u razvoj kla ste ra, po res kih olak{ica, pod sti cajnih sredstava
i sl., budu}nost klastera }e biti dosta nesigurna. 

Us post avljan je kla ste ra u tek stil noj in du stri ji je od izu zet nog zna~aja za
razvoj tek stil ne priv red ne gra ne u Srbi ji i pred stavlja {ansu od stra te{kog
zna~aja za razvoj priv re de. Razvi jan je mo de la kla ste ra na lo ka la nom ni vou u
ok vi ru na cio nal ne eko no mi je pred stavlja zna~ajni im puls sveo buh vat ni jem i
in te ziv ni jem razvo ju sek to ra MSP i pri vat nog ka pi ta la, kao i pro duk tiv nom
zapo{lja van ju, po go to vu u obla sti tek stil ne i odevne in du stri je. Razvoj mo de la
kla ste ra se na la zi na li ni ji na po ra EU ka ja~anju lo kal nog razvo ja od nos no po -
spe{ivan je eko noms kog razvoja na nivou lokalne uprave i br`eg integrisanja
potencijalnih zemalja ~lanica u EU. 

Us post avljan je kla ste ra u tek stil noj in du stri ji u Srbi ji je od po seb nog stra -
te{kog zna~aja za razvoj priv re de Srbi je i do sada po sto je udru`enja-kla ste ri u
obla sti odevne i tek stil ne in du stri je, ~iji je je di ni cilj okupljan je stru~nja ka iz
ove bran{e, radi bol jeg za stu pan ja sopstvenih interesa:

• Kla ster odevne in du stri je u re gio nu ju`nog Ba na ta sa sedi{tem u
Pan~evu, 

• „ASSTEX“- aso ci ja ci ja tek sti la ca,  Novi Pa zar, 
• Tek stil ni kla ster ni{avskog okru ga,
• Uni ja proiz vo|a~a tek sti la, ko`e i obu}e „ADA“ u Adi,
• Op{e udru`enje pre du zet ni ka u Aril ju, sek ci ja Ariljski tek stil,
• Kla ster odevne in du stri je u re gio nu ju`nog Ba na ta sa sedi{tem u

Pan~evu,
• Kla ster „TEKSTILNI START UP“ koga je pod sta kao dans ki pro gram

za lo kal ni eko noms ki razvoj na Bal ka nu – LEDIB
• Kla ster tek stil nih iz vozni ka ju gois to~ne Srbi je – „IMPULS“.

Svi for mi ra ni kla ste ri-udru`enja u tek stil nom sek to ru se na la ze se u
po~et noj fazi-rad kla ste ra u po~et nom pe ri odu or gani zo van ja rada i ne ma ju za -
kon sku for mu osim Aso ci ja ci ja tek sti la ca «Ass tex», Novi Pa zar. 

Aso ci ja ci ja tek sti la ca „Ass tex“, Novi Pa zar je udru`enje proiz vo|a~a tek -
sti la ca koje je os no va no mar ta 2009. go di ne sa cil jem iz gradnje ka pa ci te ta i
pove}anja kon ku rent no sti ~la ni ca kla ste ra. Os no va ni kla ster - „ASSTEX“ po -
la ko os va ja li ders ku po zi ci ju u re gio nu, preu zi ma ju}i na sebe na po re da se opo -
ra vi lo kal na tek stil na in du stri ja. Cla ni ce ovog kla ste ra u sa radnji sa dva uni ver -
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zi te ta koja po sto je u Sand`aku, ve} ak tiv no rade na obra zo van ju mo der ne rad ne 

sna ge i razvi ja ju znan ja ne ophod na za uspeh na glo bal nom tr`i{tu [21]. Cilj kla -
ste ra je razvoj ino va tiv no sti u tek stil noj in du stri ji i pra te}im gra na ma u Srbiji,
zajedni~ki nastup na inostranim tr`i{tima i borba protiv monopola i  nelojalne
konkurencije. 

Prav ci de lo van ja kla ste ra:
• Za jed ni~ki na stup ~la ni ca kla ste ra na sajmo vi ma,
• Razvoj In ter net por ta la i WEB por ta la kla ste ra «Ass tex»
• Im ple men ta ci ja si ste ma za pre~i{}avan je ot pad nih voda,
• Uvo|enje stan dar da kva li te ta ISO 9000.

• [iren je mre`e kla ste ra [13]. 

Os nov ni po da ci za kla ster - Aso ci ja ci ja tek sti la ca „Ass tex“, Novi Pa zar

Broj preduze}a u klasteru 14

Broj nau~no-istra`iva~kih i potpornih institucija 3

Broj zaposlenih 779

Ukupan promet u klasteru 9.585.884 EUR

Eko noms ki opo ra vak No vog Pa za ra usko je po ve zan sa opo rav kom nje -
go ve tek stil ne in du stri je. Tek stil na in du stri ja je ne ka da bila te melj lo ka ne eko -
no mi je u Sand`aku, a nje ni proiz vo di pro da va ni su {irom re gio na i Za pad ne
Evro pe.  De ve de se tih go di na lo kal ni tek stil ci bili su me|u najve}im pos lo dav -
ci ma u Sand`aku i ost va ri va li vi{emi lions ke godi{nje pri ho de. To kom sle de}e
de ce ni je in du stri ja je nai{la na niz pro ble ma kao {to su pri liv jef ti ne ode}e iz
azijskih ze mal ja, za sta re lost teh no lo gi je ali i svets ka re ce si ja i eko noms ki pro -
ble mi un utar same Srbi je. Kao pos le di ca toga ne za pos le nost u Sand`aku je po -
ras la na 50% {to je zna~ajno iz nad re pu bli~kog pro se ka. Novi Pa zar, koji je koji 
je pre pet nae stak go di na do`ivio priv red ni bum, da nas je u ne za vid nom
polo`aju zbog svets ke eko noms ke kri ze i ne lo jal ne kon ku ren ci je. Pos lednjih
go di na znat no je sman jen i broj fa bri ka koje se bave proiz vodnjom tek sti la. Op -
sta le su samo najve}e kom pa ni je. Me|utim, da nas i one tra`e “slam ku spa sa”, a 
nju vide u udru`ivan ju u kla ste re,  po ve zi van ju s ko ope ran ti ma iz dru gih ze mal -
ja, kao i u os va jan ju no vih tr`i{ta. 

Iako ve}ina kla ste ra tek sti la u Srbi ji jo{ ne ma ju za kon sku for mu, njih
samo or gani zu ju gru pe gra|ana ili dru{tava koji su se udru`ili da bi do bri ne li
uve}anju pro fi ta ~la ni ca kla ste ra. No sio ci kla ste ra su tek stil na pre du ze}a-li de ri
u tek stil noj in du stri ji Srbi je. Od lu kom os ni va~a, kla ster je ot vo ren za pri jem
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no vih ~la ni ca-proiz vod nih i trgo vins kih pre du ze}a i radnji, obra zov no - istra -

`iva~kih in sti tu ci ja, sek tors kih aso ci ja ci ja i slu`bi pos lov ne podr{ke. Ja~an jem

mre`e ~la ni ca kla ste ra, cilj je ost va ri van je ve}e kon ku rent no sti i pro fi ta ~la ni ca

kla ste ra, krei ran jem sopstve nog bren da na evrops kom tr`i{tu, trans fe rom znan -

ja, teh ni ke i teh no lo gi je.

Glav ne ak tiv no sti or gani zo va nih udru`enja-kla ste ra tek sti la ca u Srbi ji su:

• Obu ka ka dro va kroz sa radnju sa srednjim tek stil nim {ko la ma, Vi so kim
stru kov nim {ko la ma i fa kul te ti ma koji obra zu ju ka dro ve za tek stil nu
industriju,

• Uspe{na sa radnja sa na cio nal nom slu`bom za zapo{lja van je,

• Sa radnja sa Re gio nal nim ko mo ra ma i Priv red nom ko mo rom Srbi je,

• Obi la zak me|una rod nih sajmo va, ko lek tiv ni na stu pi na me|una rod nim 
sajmo vi ma u Dis el dor fu i Mosk vi,  ko lek tiv ni na stu pi na sajmo vi ma u
Beo gra du ili os ni van je sajmo va- (napr. Sa jam tek sti la u No vom Pa za -
ru),

• Razme na in for ma ci ja, za stu pan je za jed ni~kih in ter esa, za{tita pra va
pre ma dr`av nim or ga ni ma,

Ko ope ra cijske veze u „lohn” pos lo vi ma i ispo mo} u ka dro vi ma, sredstvi -

ma za rad pri ispun jen ju ro ko va ispo ru ke itd. [ 2].

U ini ci ja ti vi za stva ran je kla ste ra tek sti la su glav ni stra te{ki cil je vi:

• Pro mo ci ja doma}eg bren da na evrops kom tr`i{tu.

• Trans fer znan ja, teh ni ke i teh no lo gi je,

• Uvo|enje stan dar da kva li te ta.

• Os va jan je evrops kog tr`i{ta.

• Pove}anje  pro fi ta ~la ni ca kla ste ra. 

Zah val ju ju}i pred no sti ma koje se, pre sve ga, ogle da ju u sa radnji,

me|usob noj po ve za no sti i razme ni in for ma ci ja, znan ja i is ku sta va, pre du ze}a

koja su ~la no vi kla ste ra mogu ost va ri va ti bol je re zul ta te od onih koja to nisu.

Pri tome se po dra zu me va da pre du ze}a iz tek stil ne in du stri je po ve za na u kla -

ste re ost va ru ju: u{tede tro{kova (na pri mer, pu tem za jed ni~kog mar ke tin ga i

bren di ran ja), ve}u pro duk tiv nost rada, br`e od go vo re na zah te ve tr`i{ta,

usavr{avan je i do dat no obra zo van je za pos le nih, itd. Va`na je ulo ga koju ima ju

uni ver zi te ti i istra`iva~ki cen tri u smis lu obra zo van ja po treb nog ka dra i podr{ci 

ino va ci ja ma. U tom smis lu, kla ste ri su u mogu}no sti da stal no una pre|uju kva -

li tet proiz vo da i time prednja~e u od no su na kon ku ren ci ju. 
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Zaklju~ak

Kon cept kla ste ra pre poznat je kao va`an po kre ta~ kon ku rent no sti i ino va -
tiv no sti u razvi je nim zemlja ma a sam im tim i priv red nog  razvo ja re gi je/dr`ave
u ko joj se na la zi. Po ve zi van jem ma lih i srednjih po du ze}a u kla ste re i sa radnja
sa obra zov nim usta no va ma,  dr`av nim te li ma, mo`e do ve sti do stva ran ja si ner -
gijskog efek ta i pove}ati kon ku rent nost sub jek ti ma koji se na la ze un utar kla ste -
ra za razli ku od onih koji u istom okru`enju de lu ju sa mo stal no. Upra vo iz na ve -
de nih razlo ga razvoj kla ste ra tre bao bi da ima jed nu od va`ni jih ulo ga u ost va -
ren ju priv red nog razvo ja i pove}anju kon ku rent no sti ze mal ja u  tran zi ci ji, na
nji ho vom ubrza nom putu pre ma Eu rops koj uni ji. 

Us post avljan je kla ste ra u tek stil noj in du stri ji je od izu zet nog zna~aja za
razvoj tek stil ne priv red ne gra ne u Srbi ji i pred stavlja {ansu od stra te{kog
zna~aja za razvoj priv re de. U Srbi ji je os no van kla ster tek stil ne in du stri je, ali
nje go ve ak tiv no sti tre ba zna~ajno da budu una pre|ene da bi ovaj vid
udru`ivan ja mo gao da pru`i one efek te koji se od nje ga o~eku ju.
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CLUSTER AS THE DIRVER OF COMPETITIVENESS AND
INNOVATION OF SMALL AND MIDDLE COMPNAIES IN

THE TEXTILE SECTOR

Abstract

In pre sent bu si ness world, small and middle com pa nies meet many chal len -
ges such as fast and con stant chan ges, com pe ti tion, glo ba li sa tion, glo bal eco no my
cri sis and so on. Small and middle com pa nies (MSP) re pre sent the ge ner ator of
eco no my de ve lop ment in each mar ket eco no my, and clu ster con cept is one of the
pos si ble so lu tions for the sur vi val of the MSP, which are the inoo va tion and eco -
no my growth dri ver. This is par ti cu lar ly im por tant for the coun tries in tran si tion
which conpma nies can be co me com pe ti ti ve in in ter na tio nal sco pe only if joi ned.
This par ti cu la ry re fers to the tex ti le in du stry com pa nies that are ex per ien cing com -
pe ti ti ve abi li ty pro blems on the do me stic mar ket for a long time. Small and middle
com pa nies in the tex ti le sec tor in Ser bia re sist the chal len ges of the glo ba eco no my 
cri sis, or in smal ler pro por tions fell the con se quen ces, be cau se small and middle
com pa nies have the me cha nism to re sist the glo bal eco no my cri sis in a bet ter way.
The way to fight the cri sis chal len ges is the de ve lo pemtn of small bu si ness, en tre -
pre neurs hip and in no va tion in tro duc tion and mer ging the clu sters.

Key words: clu ster, com pe ti ti ve ness, in no va tion, small and middle com pa nies,
tex ti le and clot hing in du stry
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Prof. dr Mi lan [oji}*

REDUKOVANJE EKSTERNE NERAVNOTE@E KLJU^NO
U NOVOM MODELU RASTA

Re zi me

Ek ster na ne rav no te`a je je dan od najve}ih struk tur nih pro ble ma u priv re di
Re pu bli ke Srbi je, jer je ona sve do kra ja 2008. go di ne, sva ke go di ne, iz no si la
20-25 % bru to doma}eg proiz vo da, {to je ,,po pun ja va no,, stra nom aku mu la ci jom
(srednje ro~nim i du go ro~nim i de li mi~no krat ko ro~nim kre dit ima), pri vati za cio -
nim pri ho di ma,  stra nim di rekt nim in ve sti ci ja ma, dozna ka ma rad ni ka i dr. U 2009.
i 2010. go di ni ek ster na ne rav no te`a je bila ne{to man je izra`ena nego u ra ni jim go -
di na ma i iz no si la je 18,5% u 2009. go di ni i pro cen je nih oko 17,5% u 2010.go di ni.
De fi cit teku}eg plat nog bi lan sa je u vi{e pret hod nih go di na, zaklju~no sa 2008., iz -
no sio 10-18% od bru to doma}eg proiz vo da, godi{nje. U 2009. go di ni je de fi cit
teku}eg plat nog bi lan sa iz no sio 7% BDP, a u 2010. go di ni bi mo gao iz no si ti oko
7-8% pro cen je nog BDP-.Kri ti~ni prag (crve na li ni ja) za ovaj de fi cit  iz no si  -5% od 
BDP. Neto pro fit na sto pa je u od no su na ka pi tal u priv re di nis ka, i u nizu de latnno -
sti je ne ga tiv na. Uku pan spoljni dug je na po~etku pos lednjeg kvar ta la 2010. go di -
ne  iz no sio  oko 77.5% bru to doma}eg proiz vo da,  a u od no su na uku pan iz voz roba 
i us lu ga pre ko 220%, {to uka zu je na ra stu}u spoljnu zadu`enost. Ot pla ta spoljnog
duga je  godi{nje, u pro te kle ~eti ri go di ne, iz no si la pre ko 10% bru to doma}eg
proiz vo da, dok je sto pa priv red nog ra sta upo la man ja, {to stva ra  oset ne te{ko}e na
srednji i du`i rok. Jav ni dug je  po~et kom 2011. go di ne iz no sio oko 12,2 mi li jar de
evra ili oko 41% od BDP. Ukup na kon ku rent nost priv re de Re pu bli ke Srbi je je u
pos lednjih ne ko li ko go di na po gor{ana, {to potvrd ju ju i kom par tiv ni po da ci i na la zi 
Svets kog eko noms kog fo ru ma (World Eco no mic Fo rum-WEF) od 2007. do 2010
go di ne. Zato je u no vom mode lu ra sta im per ativ da se obezbe di ti ja~anje iz vo za,
ve}e urav no te`enje spoljne razme ne, priv la~enje stra nih grin fild i dru gih in ve sti ci -
ja i spro vod jen je niza mera u prav cu opo rav ka priv re de Srbi je.

Klju~ne re~i: ek ster na ne rav no te`a, novi mo del ra sta, teku}i plat ni bi lans, spoljni
dug, kon ku rent nost, iz voz, in ve sti ci je, Svets ki eko noms ki fo rum.

Niz ku mu li ra nih eko noms kih pro ble ma u Re pu bli ci Srbi ji zah te va pro -
me nu eko noms ke i razvojne po li ti ke u sklo pu no vog mo de la ra sta u na red nim
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go di na ma. Jer, eko noms ka kri za ima ne samo krup ne eko noms ke pos le di ce,
nego i so ci jal ne, dru{tve ne, mo ral ne, me|uge ner acijske i dru ge ne po voljne
pos le di ce. Ovde }emo na ve sti samo neke od va`ni jih ~in je ni ca, pa ra me ta ra i
oce na, koji zah te va ju po zi tiv no razre{enje u na red nom pe ri odu, kako bi eko -
noms ka kri za u nas bila pre va zi|ena.

Pre ma istra`ivan ji ma koje smo oba vi li, ekster na ne rav no te`a je je dan
od najve}ih struk tur nih pro ble ma u priv re di Re pu bli ke Srbi je, jer je ona sve do
kra ja 2008. go di ne, sva ke go di ne, iz no si la 20-25 % bru to doma}eg proiz vo da
(BDP), a u 2009. i 2010. go di ni bila ne{to man je izra`ena nego u ra ni jim go di -
na ma i godi{nje je iz no si la 18-19% BDP.

Tako ve li ka ek ster na ne rav no te`a je ,,po pun ja va na,, stra nom aku mu la ci -
jom (du go ro~nim i de li mi~no krat ko ro~nim kre dit ima), pri vati za cio nim pri ho -
di ma, stra nim di rekt nim in ve sti ci ja ma, dozna ka ma rad ni ka i dr. To zna~i da je
za oko 4,5 go di ne po tro{en je dan godi{nji bru to doma}i proiz vod koji nije stva -
ran u Srbi ji. 

De fi cit teku}eg plat nog bi lan sa   u nas je u vi{e pret hod nih go di na,
zaklju~no sa 2008., iz no sio 10-18% od bru to doma}eg proiz vo da, godi{nje, a u
2009. i 2010. go di ni je iz no sio 7-8%  BDP. Sma tra se da crve na li ni ja za de fi cit
teku}eg plat nog bi lan sa iz no si  -5% od BDP, a sve iz nad toga zah te va trajne
mere no si la ca eko noms ke po li ti ke na ja~anju iz vo za roba i us lu ga, urav no -
te`enju spoljne razme ne i priv la~enju stra nih grin fild i dru gih in ve sti ci ja. 

Uku pan spoljni dug je kra jem no vem bra 2010. go di ne  iz no sio  bli zu
78% bru to doma}eg proiz vo da , a u od no su na uku pan iz voz roba i us lu ga pre -
ko 220%, {to uka zu je na ra stu}u spoljnu zadu`enost i pre ba ci van je te re ta sa
sada{nje na budu}u ge ner aci ju, u us lo vi ma pada pri rod nog pri ra{taja sta nov -
ni{tva. Jav ni dug sada iz no si 12,2 mi li jar di evra ili  oko 41% od BDP. 

Ot pla ta spoljnog duga je sva ke go di ne u pro te kle ~eti ri go di ne iz no si la
pre ko 10% bru to doma}eg proiz vo da, dok je sto pa eko noms kog ra sta upo la
man ja, {to stva ra  oset ne te{ko}e na srednji i du`i rok.

U pos lednje tri go di ne, neto pro fit na sto pa (neto fi nan sijski rezltat) je u
od no su na ka pi tal u priv re di bila u pro se ku bli zu nul tog ni voa; u 2009. go di ni je
neto pro fit na sto pa prav nih lica u od no su na ka pi tal bila ne ga tiv na (tj. ve}i je
bio gu bi tak od neto do bi ti) i to na ni vou od -0,9% od evi den ti ra nog ka pi ta la
priv red nih fir mi. Neto pro fit je ost va ren samo u ne ko li ko de lat no sti i to u:  delu
trgo vi ne, fi nan sijskom pos re do van ju (ban ke i dru ge fi nan sijske or gani za ci je),
u obla sti ne kret ni na i obra zo van ja. 

Udeo in du stri je i pol jo priv re de u bru to doma}em proiz vo du je sada pao 
na sve ga 26%, {to je sas vim ni zak i ne odr`iv udeo, jer je os no va za vra}anje ino
du go va u znat noj meri ve za na za ove dve zna~ajne eko noms ke de lat no sti.
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Us led sank ci ja, rata, rat nih ra za ran ja proiz vod ne i dru ge in fra struk tu re,
tran zi cio ne re ce si je i pro ce sa trans for mi san ja vlas ni~kih pra va, li be ra li za ci je
spoljnoe ko noms ke razme ne i dr. fak to ra, u nas je izvr{ena  de zin du sti ja li za ci ja, 
~ije pos le di ce mo ra ju biti ot klon je ne  u {to je mogu}e ra zum ni jem roku. To
zbog toga, {to bez re in du stri ja li za ci je nije mogu}e sman ji va ti ve li ku ek ster nu
ne rav no te`u, kao je dan od goru}ih i trajni jih struk tur nih pro ble ma srpske priv -
re de, kao i niz dru gih dru{tve nih, de mo grafs kih i so ci jal nih pro ble ma.

U nas nije re{en mo del fi nan si ran ja pol jo priv re de i proiz vodnje hra ne i
nije bilo do voljno ula gan ja u nizu pro te klih go di na, tako da je do{lo do po re -
me}aja na tr`i{tu i do sko ka cene pri mar nih pol jo priv red nih proiz vo da i cena
hra ne. Time je bit no naru{ena po li ti ka cil jan ja in fla ci je  ne samo u 2010.go di ni,
nego se ti pro ble mi mogu ja vi ti  u man joj ili ve}oj meri i u 2011. i na red nim go -
di na ma, u za viss no sti od eko noms kih ci klu sa u pol jo priv re di i nje nim najva`ni -
jim gra na ma (a naro~ito u ra tarst vu, sto~arst vu i ru ral nom razvo ju). Ovde tre ba
sva ka ko pre du ze ti mere sub ven cio ni san ja pri mar ne pol jo priv red ne proiz -
vodnje, ko ri ste}i efi kas nu prak su Evrops ke uni je, koja ima vrlo razvi je nu i pre -
ciz no re gu li sa nu ,,Za jed ni~ku pol jo priv red nu po li ti ku,,. Tako je u bud`etu
Evrops ke uni je, za sub ven cio ni san je pol jo priv re de i ru ral ni razvoj u 2010. go -
di ni ulo`eno ~ak 59,5 mi li jar di evra ili oko 42% ukup nog bud`eta EU, koji u
2010. go di ni iz no si 142,5 mi li jar di evra. 

Bru to de viz ne re zer ve NBS su kra jem no vem bra 2010. go di ne iz no si le
9,6 mi li jar di evra i po red ve li kih in ter ven ci ja na Med ju bank ars kom de viz nom
tr`i{tu, koje su od ja nua ra do kra ja no vem bra 2010. go di ne iz no si le oko 2,4 mi -
li jar de evra. Isto tako, sada {tednja sta nov ni{tva iz no si oko 7 mi li jar di evra,
jer dr`ava ga ra tu je {ted ne ulo ge do 50 hi ja da evra. 

Med ju tim, ukup na kon ku rent nost priv re de Re pu bli ke Srbi je u pos -
lednjih ne ko li ko go di na je po gor{ana. To potvrd ju ju i kom par tiv ni po da ci i na -
la zi Svets kog eko noms kog fo ru ma (World Eco no mic Fo rum-WEF) po~ev od
2007. do 2010 go di ne. Pre ma po da ci ma WEF-a, in deks ukup ne kon ku rent no sti 
Re pu bli ke Srbi je svrstao ju je u 2007-2008 go di ni na 91 me sto, za tim je rang u
2008-2009 go di ni po gor{an svrstav{i je na 93, da bi u 2010-2011. go di ni bio
do dat no po gor{an pa dom na 96 me sto od ukup no 139 ze mal ja koje su obuh -
va}ene pos lednjim istra`ivan ji ma Svets kog eko noms kog fo ru ma. Iz na ve de nih
razlo ga, bit no je da {to ak tiv ni je de lu je Na cio nal ni sa vet za kon ku rent nost,
koga sa~in ja va ju pred stav ni ci nad le`nih mi ni star sta va i iz ab ra ni pred stav ni ci
van Vlade; 

Sto pa ne za pos len osti je u nas vi so ka i us ko ro bi, pos ma tra no na os no vu
ras po lo`ivih zva ni~nih po da ta ka, mo gla pre}i nivo od 20% ukup nog kon tin -
gen ta rad no-spo sob nog sta nov ni{tva. 
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Sva ka ko, ovde nisu na ve de ne sve ,,priv red ne bo le sti,, prav ci mogu}eg
de lo van ja, jer ih nije mogu}e obuh va ti ti jed nim ra dom i za re{avan je goru}ih
pi tan ja u na{oj eko no mi ji tre ba ozbil jan i sinhro ni zo van tims ki rad najbol jih
eko no mi sta i stru~nja ka niza dru gih  pro fe si ja. 

Na os no vu istra`ivan ja eko noms kih i fi nan sijskih kri za niza ze mal ja u
sve tu, ek sper ti  MMF-a su do{li do zaklju~ka, da se kri ze teku}eg i ka pi tal nog
bi lan sa naj~e{}e javlja ju kada se ku mu li ra ju sle de}i ne po voljni efek ti i to:
vi sok de fi cit teku}eg plat nog bi lan sa pre ma bru to doma}em proiz vo du (iz nad
-3% BDP); kada je po kri ve nost krat ko ro~nog ino-duga, uve}anog za de fi cit
teku}eg plat nog bi lan sa, de viz nim re zer va ma ispod 81%; kada je vi sok udeo
krat ko ro~nog duga u ukup nom spoljnom dugu; kada je vi sok udeo spoljnog
duga pre ma BDP-u (pre ko 24%); kada se oset ni je uspo ra va eko noms ka ak tiv -
nost ili kada dod je do nje nog pada (sto pa ra sta BDP ispod 3%) i dr.

Po na{oj oce ni, je dan od bit nih si gnal nih in di ka to ra eko noms ke i fi nan -
sijske kri ze je i ku mu li ra ni efe kat koji proiz vo di vi so ka real na apre si ja ci ja ili
de pre si ja ci ja va lu te, po go to vo u zemlja ma koje ima ju ne do voljno razvi je nu
priv re du i vi sok ste pen li be ra li za ci je spoljne trgo vi ne. 

Ukup na spoljnotr go vins ka rob na razme na Re pu bli ke Srbi je je ina~e
bila u ne pre kid nom po ra stu, naro~ito od 2002. do 2008. go di ne. U us lo vi ma
kri ze, spoljna razme na je u 2009. go di ni uspo re na, da bi u 2010. go di ni po no vo
bila de li mi~no  poja~ana. U struk tu ri iz vo za  i dal je do mi ni ra ju pro iz vo di ni ̀ ih
fa za ob ra de, uklju~uju}i po l jo pri v red ne pro iz vo de i pro iz vo de preh ram be ne in -
du stri je. 

Po kri ve nost uvo za iz vo zom iz no si la je u 2009. go di ni 51,8%, a u prvih je -
da na est me se ci 2010.go di ne 58,4%, {to je, i po red ost va re nog po bolj{anja, jo{
uvek ne do voljno i zah te va do dat ne mere pod sti can ja iz vozne ak tiv no sti i
uve}anja iz vo za.

Kao {to smo na ve li, uz rok vi so kog trgo vins kog de fi ci ta je sva ka ko ne do -
voljna doma}a proiz vodnja, sla ba iz vozna kon ku rent nost doma}e priv re de na
med ju na rod nim tr`i{tima, ra ni ja znat na real na apre ci ja ci ja di na ra, li be ra li za ci -
ja uvo za i vi sok obim uvo za robe, med ju va lu tar ne pro me ne vred no sti najva`ni -
jih svets kih va lu ta: do la ra, evra i dru gih va lu ta i dr.;

Sal do trgo vins kog bi lan sa je od 2001. go di ne nao va mo bio u po ra stu sve 
do kra ja 2008. go di ne, a de li mi~no je (na godi{njem ni vou) uspo ren u 2009. i
2010. go di ni, mada je jo{ uvek vi sok, ima ju}i u vidu sada{nji nivo razvo ja priv -
re de Srbi je. Trgo vins ki de fi cit je u pro te klih je da na est me se ci 2010. go di ne iz -
no sio 4,7 mi li jar di evra, a struk tur no pos matr no,  najve}i za ener gents ke proiz -
vo de (oko 1,7 mi li jar di evra), kao i za re pro ma ter ija le (oko 626 mil. evra), i
opre mu (oko 807 mil. evra).
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U na red nom pre gle du su dati po da ci o iz vo zu, iz vo zu i sal du trgo vins kog
bi lan sa za pe riod 1997-2010, gde nisu obuh va}eni iz voz i uvoz us lu ga.

Kre tan je iz vo za, uvo za i trgo vins kog bi lan sa 2007-2010         (u mi lio ni ma evra)

 
IZVOZ ROBE UVOZ ROBE

TRGOVINSKI
BILANS

1997. 2,238 3,986 -1,748

1998. 2,393 3,968 -1,575

1999. 1,270 2,694 -1,424

2000. 1,680 3,606 -1,926

2001. 1,896 4,758 -2,862

2002. 2,192 5,919 -3,727

2003. 2,442 6,589 -4,147

2004 3,119 8,769 -5,650

2005. 3,944 8,564 -4,620

2006. 5,102 10,463 -5,361

2007. 6,433 13,952 -7,519

2008. 7,429 15,494 -8,065

2009. 5,961 11,505 -5,544

2010/jan-novemb. 6667,8 11415,4 -4.747,6

Iz vor: po da ci RZS -Iz voz F.O.B., uvoz C.I.F.

Teku}i plat ni de fi cit je u pro te kloj de ce ni ji imao ose tan  rast sve do kra ja
2008. go di ne, da bi u 2009. go di ni bio sman jen, a u 2010. go di ne bio po no vo
pove}an, i jo{ uvek je vi sok. De fi cit teku}eg plat nog bi lan sa je iz no sio: 4,6 mi li -
jar du evra u 2007.go di ni; 6,1 mi li jar du evra u 2008.go di ni; za tim je sman jen na
2,1 mi li jar du evra u 2009. go di ni i oko 1,9 mi li jar di evra u prvih je da na est me se ci 
2010. go di ne. Pro cen ju je se da bi de fi cit teku}eg plat nog bi lan sa u ce loj 2010.
go di ni mo gao iz no si ti oko 2,4 mi li jar di evra ili oko 7,5% pro cen je nog bru to
doma}eg proiz vo da. Iz is kust va dru gih ze mal ja ve za no za po ja ve eko noms kih i
fi nan sijskih kri za i teo rijskih ra do va pozna tih eko no mi sta, zaklju ~uje mo da se
mo`e to ler isa ti de fi cit teku}eg plat nog bi lan sa do najvi{e do 5% BDP. Ve} na
tom ni vou se ,,pali,, crve no svet lo za no sio ce eko noms ke po li ti ke, naro~ito ako su 
istov re me no pri sut ni i dru gi de fi ci ti (fis kal ni de fi cit, trgo vins ki de fi cit roba i us -
lu ga, ne do voljna doma}a aku mu la ci ja ka pi ta la i sub op ti mal ne doma}e in ve sti ci -
je, na glo pov la~enje ino-ka pi ta la, tzv. sud den stop- efe kat i dr.).   

157

Ekonomski vidici, XVI (2011), Br. 1: str. 153-168



Kao {to je ra ni je na ve de no, u nas je ne po voljno to {to na ot pla tu ino-du -
go va od la zi pre ko 10% BDP, {to u toj srazme ri uman ju je mogu}nost  razvo ja
doma}e priv re de, poja~ava un utra{nje de ba lan se i zato zah te va vi so ke sto pe
budu}eg eko noms kog ra sta od najman je 6% godi{nje ili je pak ne ophod na
kom bi na ci ja istov re me nog pove}anja real nog BDP i re du ko van ja jav ne i pri -
vat ne po tro{nje.

Teku}i plat ni  bi lans Srbi je 2001-2010

Godina U mil. evra U % od BDP

2001 282 2.2

2002 -671 -4.2

2003 -1,347 -7.8

2004 -2,620 -13.8

2005 -1,778 -8.8

2006 -2,356 -10.1

2007 -4615 -16.0

2008 -6089 -18.2

2009 -2084 -7.0

  2010* -2400 -7,5

Iz vor: In ter net sajt NBS.
*Na bazi pre li mi nar ne pro ce ne BDP-a u 2009. i 2010.
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Stra ne di rekt ne in ve sti ci je (SDI) su u pos lednje dve go di ne oset no opa le,
jer su sman je ne in ve sti ci je po os no vu pri vati za ci je dr`av nih pre du ze}a. Tako
su u prvih de set me se ci 2010.go di ne, SDI iz no si le sve ga 628,8 mi lio na evra,
pre ma 1,4 mi li jar de evra u 2009.go di ni; 1,8 mi li jar di evra u 2007. i  oko 1,8 mi -
li jar di evra u 2008.go di ni. Stra ne di rekt ne in ve sti ci je  su u 2010.go di ni iz no si le
oko 2,7% pro cen je nog BDP,  mada su po ten ci ja li priv re de Srbi je znat no ve}i za 
doma}a i stra na ula gan ja.

Stra ne di rekt ne in ve sti ci je (SDI)    (Iz no si u mi lio ni ma evra)

 
SDI-neto BDP* SDI/BDP

(uklju~uju}i privatizaciju) mil.evra     u %

2001 184 12,821 1.4

2002 500 16,028 3.1

2003 1,194 17,306 6.9

2004 774 19,026 4.1

2005 1,250 20,306 6.2

2006 3,323 23,305 14.3

2007 1821 28,785 6.3

2008 1824 33,418 5.5

2009 1372 29,967 4.6

2010(jan-oktob.) 628.8 23000 2.7

Iz vor: In ter net sajt NBS.
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DEFICIT TEKUCEG PLATNOG BILANSA 1997-2010
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Ocen ju je mo ta kod je da su ne do voljne i doma}e i stra ne green field in ve -
sti ci je, kao i dru gi ob li ci doma}ih i ino stra nih ula gan ja koja nisu pred met pri -
vati za ci je.

Ina~e, u nas je ukup na in ve sti cio na ak tiv nost jo{ uvek ne do voljna ima -
ju}i u vidu ni zak nivo eko noms ke razvi jen osti priv re de Srbi je i po tre be re in du -
stri ja li za ci je, a ne do voljna su i ula gan ja u pol jo priv re du. Ukup ne in ve sti ci je u
os nov na sredstva u  nas su u 2009. go di ni sman je ne us led eko noms ke i fi nan -
sijske kri ze i, pre ma po da ci ma zva ni~ne sta ti sti ke,  iz no si le su sve ga 542,2 mi -
li jar de di na ra. To zna~i da su ukup ne in ve sti ci je u os nov na sredstva bile no mi -
nal no ni`e u od no su na 2008. go di nu za 13,4%, a real no su bile ni`e za pre ko
jed ne pe ti ne. Pro cen ju je mo da su bru to in ve sti ci je u os nov na sredstva u 2010.
go di ni de li mi~no poja~ane us led pove}anja jav nih i dru gih in ve sti ci ja.

Sto pa in ve sti ci ja je u pos lednjoj de ce ni ji bila u po ra stu. U od no su na bru -
to doma}i proiz vod, sto pa in ve sti ci ja je u 2009. go di ni iz no si la 19,3%, {to je jo{ 
uvek ne do voljno ima ju}i u vidu po tre be ubrzan ja razvo ja doma}e priv re de, dok 
se ocen ju je da je ona u 2010. go di ni ver ovat no bila iz nad 20%. Ocen ju je se da
je op ti mal na  sto pa in ve sti ci ja u nas ona sto pa koja pre la zi 25% BDP, imau ju}i
u vidu po tre be re in du stri ja li za ci je Srbi je, po tre be znat no br`eg razvo ja pol jo -
priv re de, grad je vi narst va i dru gih de lat no sti.

Pre ma pos lednjim ras po lo`ivim zva ni~nim po da ci ma, uku pan spoljni
dug Re pu bli ke Srbi je, uklju~uju}i spoljni dug priv re de au to nom ne po kra ji ne
Ko so va i Me to hi je, iz no sio je kra jem sep tem bra 2010. go di ne oko 23,2 mi li jar -

160

M. [oji} Re du ko van je ek ster ne ne rav no te`e ...

 
S tran e  d irek tn e  in ves tic ije -n eto
mil.e v ra (ukljucujuci pr iv atiz aciju )

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10(ja

n
-o

k to
b.)



di evra ili oko 77,5% od pro cen je nog bru to doma}eg proiz vo da. U ok vi ru
ukup nog spoljnog duga, do min an tan je udeo du go ro~nog ino-duga  i to u iz no -
su od 21,9 mi li jar di evra ili 94,4%, dok je krat ko ro~ni dug iz no sio oko 1,3 mi li -
jar di evra. Od nos ukup nog spoljnog duga pre ma iz vo zu roba je u nas u vi{e go -
di na una zad bio iz nad 220%, {to pre ma jed nom od kri ter iju ma Svets ke ban ke
pred stavlja prag vi so ke zadu`eno sti i go vo ri o ne do voljnom iz vo zu.

Kre tan je in ve sti ci ja u os nov ne fon do ve u Re pu bli ci Srbi ji 1998-009
                                                                   ( Iz no si u mi.di na ra- po te ku cim ce na ma)

 
Investicije u osnovna

sredstva (teku}e cene) 
Bruto doma}i proizvod

(teku}e cene) 
Stopa investicija u %

1998 16604.1 162540.7 10.2

1999 22650.7 205623.8 11.0

2000 48842.2 384225.0 12.7

2001 81929.8 762178.4 10.7

2002 120502.0 972579.7 12.4

2003 188874.8 1125839.6 16.8

2004 254266.0 1380711.6 18.4

2005 278295.7 1683483.3 16.5

2006 380673.4 1962072.9 19.4

2007 537142.0 2302214.4 23.3

2008 625875.6 2722461.3 23.0

2009 542204.4 2815000.0 19.3

Iz vor: Po da ci RZS i NBS.Za pe riod 1998-003. go di ne, kori{}eni su po da ci ,,Si stem na cio -
nal nih ra~una Re pu bli ke Srbi je 1997-2006,,RZS.

Uku pan jav ni spoljni dug je ni`i od pri vat nog duga, ob zi rom da je kra -
jem no vem bra 2010. go di ne, spoljni jav ni dug iz no sio 9,6 mi li jar di evra ili
38,8% od ukup nog spoljnog duga, dok je pri vat ni dug (pre du ze}a i ba na ka)  vi -
sok i iz no sio je 14,2 mi li jar di evra, od nos no 61,2% od ukup nog spoljnog duga. 

Uku pan jav ni un utra{nji i spoljni dug iz no sio je u ~etvrtom kvar ta lu 2010.
go di ne 12,2 mi li jar di evra ili oko 41% od pro cen je nog bru to doma}eg proiz vo da.

U na red noj ta be li dat je pre gled spoljnog duga Re pu bli ke Srbi je od
2000. do kra ja no vem bra 2010. go di ne.

Bru to de viz ne re zer ve  u Re pu bli ci Srbi ji, uklju~uju}i de viz ne re zer ve
pos lo vih ba na ka, su kra jem no vem bra 2010. go di ne iz no si le 11,3 mi li jar de
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evra, od ~ega su bru to de viz ne re zer ve Na rod ne ban ke Srbi je iz no si le 9,6 mi li -
jar di evra, a de viz ne re zer ve  pos lov nih ba na ka oko 1,7 mi li jar di evra. Zna~ajan 
iz vor bru to de viz nih re zer vi je de viz na {tednja sta nov ni{tva, koja je pred kraj
2010. go di ne iz no si la oko 7 mi li jar di evra.

Spoljni dug Re pu bli ke Srbi je                                                (Iz no si u mil. evra)

 Godina
 Ino-dug-Uku

pno
 Dugoro~ni i
srednjer. dug

Kratkoro~ni                
dug

Klirin{ki dug

2000 11658,6 10417,3 1241,2 225

2001 12608,8 11446,2 1162,6 207,4

2002 10767,6 9789,4 978,2 175

2003 10857,3 10013 844,4 145,9

2004 10354,5 9621,1 733,4 134

2005 13064,0 11.785,3 1.278,8 89,4

2006 14884,4 13626,3 1.258,1 80,3

2007 17789,4 16.396,6 1.321,0 71,8

2008 21800,5 19299,5 2425,9 75,1

2009 22786,9 20431,1 2282,2 73,6

2010
(novemb.)

23241,4 21934,2 1307,2 (0.0)

Iz vor:In ter net sajt NBS.
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Us led obim nih in ter ven ci ja NBS na Med ju bank ars kom de viz nom trzi{tu
od oko 2,4 mi li jar de evra u prvih 11 me se ci 2010. go di ne, de viz ne re zer ve NBS 
su kra jem no vem bra 2010. go di ne bile za oko 680 mi lio na evra ni`e nego kra -
jem 2009. go di ne. Sman jen je de viz nih re zer vi je ta kod je re zul tat pove}anih is -
pla ta ino stra nih du go va, os ci la ci je de viz nih kur se va najva`ni jih svets kih va lu ta 
na med ju na rod nim de viz nim tr`isti ma (do la ra i evra i dr.), pro me na pos lov ne
po li ti ke ba na ka u Srbi ji i dejstva dru gih fak to ra.

Neto de viz ne re zer ve- koje ne obuh va ta ju de viz ne oba vezne re zer ve ba -
na ka kod NBS, sopstve ne re zer ve ba na ka i sredstva do bi je na od MMF-a-  su
ne{to man je od po lo vi ne bru to de viz nih re zer vi i man je su od 5 mi li jar di evra
kra jem ok to bra 2010. go di ne. To zna~i, da bi no sio ci eko noms ke po li ti ke tre ba -
lo znat no in ten ziv ni je da rade na pove}anju ukup nog iz vo za i de viz nog pri li va,
ja~anju kon ku rent no sti priv re de Srbi je, sman jen ju spoljnoe ko noms kog de fi ci ta 
i ja~anju de viz nih re zer vi iz nad sada{njeg ni voa neto de viz nih re zer vi.

De viz ni kurs di na ra  je kra jem de cem bra 2010. go di ne iz no sio 105,50 di -
na ra za 1 evro i 79,28 di na ra za 1 ame ric ki do lar. Di nar je u toku cele 2010. go -
di ne da kle de pre ci rao za 10,0% u od no su na evro i 18,8% u od no su na do lar.
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Ku mu la tiv no pos ma tra no, real ni efek tiv ni kurs1 je u pe ri odu od sep tem -
bra 2008. go di ne do kra ja de cem bra 2010. go di ne de pre ci rao 17,6% i to: 11,9% 
u pos lednja tri me se ca 2008. go di ne; 2,3% u 2009. go di ni i 3,1% u toku cele
2010. go di ne. U pe ri odu od ja nua ra 2001. go di ne do kra ja sep tem bra 2008,
real ni efek tiv ni kurs je ud vo stru~en, a najve}a real na apre ci ja ci ja je bila 2001,
2002, 2006. i 2007. go di ne.

Kretanje deviznih kurseva dinara 1997-2010   (U di na ri ma kra jem pe ri oda)

  Kurs $ Kurs evra

1997. 5.91  

1998 10.03  

1999. 11.66 11.74

2000 63.17 58.68

2001. 67.67 59.71

par2002. 58.98 61.52

2003. 54.64 68.31

2004. 57.94 78.89

2005. 72.22 85.50

2006. 59.98 79.00

2007. 53.73 79.24

2008. 62.90 88.60

2009. 66.73 95.89

2010/decemb. 79,28 105,50

Iz vor: po da ci NBS-de viz ni kur se vi kra jem pe ri oda

Pre ma najno vi jem izve{taju Svets kog eko noms kog fo ru ma (World Eco -
no mic Form)  za 2010-2011. go di nu, kon ku rent nost priv re de Srbi je je ima la
trend po gor{avan ja. Kao {to smo ra ni je na ve li, priv re da Srbi je je u po gle du
kon ku rent no sti sada na 96 me stu u pore|enju sa 139 ze mal ja u sve tu. Kom pa ra -
tiv no pos ma tra no, najbol ju kon ku rent nost, pre ma WEF u 2010-2011 go di ni, sa  
ran gom 1 ima [vajcars ka, a najlo{iju kon ku rent nost ima  Èad sa ran gom  139.
Ovih 139 ze mal ja obuh va}enih na ve de nim izve{ta jem WEF-a, ost va ru je pre ko
95% svets kog bru to doma}eg proiz vo da.
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1
Kor pu va lu ta za obra~un realn nog efek tiv nog kur sa ~ine evro i do lar u srazme ri 80:20%



Ocen ju je mo da ta kav nivo kon ku rent no sti nije zad vol ja va ju}i i znat no je
ispod stvar nih mogu}no sti priv re de Srbi je, tim pre {to smo u ra ni jim go di na ma
ima li bol ji rejting me ren od stra ne Svets kog eko noms kog fo ru ma.

Po red jen ja radi, u 2007-2008 go di ni, rang Srbi je upo gle du kon ku rent no -
sti je iz no sio 91 od 131 zemlje; u 2008-2009 go di ni je iz no sio 85 od 134 zemlje, 
a u 2009-2010. go di ni 93 od 133 zemlje, sve pre ma rejtin gu Svets kog eko -
noms kog fo ru ma.

Od svih 12 stu bo va i 111 in di ka to ra koji WEF ko ri sti za me ren je kon ku -
rent no sti, re la tiv no bol ja po zi ci ja Srbi je, me re no u od no su na sopstve ni pro -
se~an rejting, bila je u po gle du: zdravstva, obra zo van ja, teh no lo{ke sprem no sti
(,,tech no lo gi cal rea di ness,,), veli~ine tr`i{ta i ino va ci ja.

Us led na ve de ne oset ne ek ster ne ne ra no te`e i dru gih na ve de nih kre tan ja,
pred sto je oset ni iza zo vi za no sio ce eko noms ke po li ti ke, da u ok vi ru us vo je nog
no vog mo de la ra sta 2011-2020 go di ne-u~ine ve li ke na po re u prav cu ja~anja in -
ve sti ci ja, ja~anja iz vo za, sman jen ja ne za pos len osti, priv la~enja stra nih di rekt -
nih in ve sti ci ja, ogra ni~avan ja dal jeg ino-zadu`ivan ja, ja~anja kon ku rent no sti
priv re de, o~uvan ja so ci jal ne rav no te`e i brojni dru gi za da ci.
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Nominalni i realni efektivni kurs dinara 
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Glo bal ni in deks kon ku rent no sti WEF za Re pu bli ku Srbi ju u 2007-2008 i 2010-2011 
go di ni (World Eco no mic Form-Glo bal Com pe ti ti ve ness In dex) 

 Indikatori konkurentnosti  2007-2008  2010-2011

 Indeks konkurentnosti-(Competitiveness Index) WEF 91 96

Podindex A-Osnovni zahtevi (Basic requirements) 78 93

 1.stub- Institucije  99 120

 2.stub-Infrastruktura               92 93

 3.stub-Makroekonomsko okru`enje (stabilnost) 88 109

 4.stub-Zdravlje i osnovno obrazovanje 31 50

Pod index B-Pobolj{anje efikasnosti (Efficiency enhancers) 88 93

 5.stub-Visoko obrazovanje (Higher education and training) 82 74

  6.stub –Tr`i{na efikasnost (Good market efficiency) 114 125

  7.stub –Efikasnost radne snage (Labor market efficiency) 111 102

  8.stub –Unapre|enje  finansijskog tr`i{ta (Financial market
sophistication)

98 94

  9.stub – Tehni~ka pismenost (Technological readiness) 57 80

 10.stub-Veli~ina tr`i{ta (Market size)  75 72

Pod index C-Inovacije i unapre|enja (Innovat. and sophisticat.) 88 107

 11.stub –Poslovna unapre|enja (Business sophistication)  

 12.stub –Inovacije (Innovation)  78 88

Kvalitet nacionanog poslovnog ambijenta (Quality of nation.
business environment)

90  

Iz vor: WEF - Glo bal Com pe ti ti ve ness Re port 2007-2008, WEF - Glo bal Com pe ti ti ve ness
Re port 2010-2011
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REDUCTION OF EXTERNAL IMBALANCES IN THE NEW
MODEL OF GROWTH.

Ab stract

Ex ter nal im ba lan ce is one of the key struc tu ral pro blems in the eco no my of
the Re pu blic of Ser bia. All the way un til end-2008 ex ter nal debt made up 20-25%
of GDP p.a. and was fi nan ced from fo reign bor ro wing (me di um- and long-term lo -
ans, and part ly by short-term lo ans), pri va ti sa tion re ceipts, FDI, workers’ re mit tan -
ces, etc. In 2009 and 2010, ex ter nal debt was slight ly less pro noun ced than in ear -
lier ye ars – it mea su red 18.5% in 2009 and an esti ma ted 17.5% of GDP in 2010.
For a num ber of ye ars, en ding with 2008, the cur rent ac count de fi cit le vel led off at
10-18% of GDP p.a. In 2009, it amoun ted to 7%, and could re ach 7-8% of esti ma -
ted GDP in 2010. The cri ti cal thres hold (red line) for the cur rent ac count de fi cit is
-5% of GDP. Net pro fit to ca pi tal ra tio is low and ne ga ti ve across an ar ray of in du -
stries. At the start of the last quar ter of 2010, to tal ex ter nal debt stood at around
77.5% of GDP. Ex ter nal debt to ex ports ra tio shot past 220%, poin ting to moun -
ting ex ter nal in deb ted ness. In the last four ye ars, ex ter nal debt re pay ments made
up over 10% of GDP p.a, whi le at the same time, GDP growth rate was half the va -
lue. Such de ve lop ments give rise to si gni fi cant pro blems in the me di um and long
run. In ear ly 2011, pu blic debt equal led around EUR 12.2 bln or 41% of GDP. As
con fir med by com pa ra ti ve data of the World Eco no mic Fo rum (WEF) for the pe -
riod 2007–2010, over all com pe ti ti ve ness of the Ser bi an eco no my has de ter io ra ted. 
The new mo del of growth, the re fo re, puts the grea test emp ha sis on streng the ning
ex ports, en su ring a bet ter fo reign tra de ba lan ce, at trac ting fo reign green field and
ot her in vest ment, and im ple men ta tion of a set of eco no mic re co very mea su res. 
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Doc. dr Vla di mir Ma rin ko vi}*

Mr Na ta {a Sta ni savlje vi}**

ZNA^AJ FINANSIRANJA ZA RAZVOJ MSP SEKTORA

Re zi me

Razvoj sek to ra ma lih i srednjih pre du ze}a je veo ma zna~ajan za razvoj na -
cio nal nih eko no mi ja.Pod sti caj pre du zet nist vu i po kre tan ju ma log biz ni sa pred -
stavlja je kom plek san za da tak svih stejkhol de ra u jed noj zemlji zbog toga sto
razvoj ma lih i srednjih pre du ze}a pred stavlja iz vor za poslja van ja i kon ku rent no sti
na trzi stu.

Po red kva li tet nog i po voljnog am bi jen ta za po kre tan je no vih biz ni sa za koji
je od go vor na drza va, veo ma va zan aspekt pred stavlja do stup nost fi nan si ja ma lim
priv red ni ci ma i obezbed ji van je us lo va za reali za ci ju nji ho vih krea tiv nih ide ja i
ino va ci ja.1

Fi nan si ran je start-up pre du ze}a je svo jevrs na no vi na u priv red nom zi vo tu
nase zemlje i reali zu je se pre ko Fon da za razvoj Re pu bli ke Srbi je sto  nije do voljno 
da pod sta kne ino va tiv ne ide je i pre du zet ni~ke ini ci ja ti ve lju di koji bi obezbed jen je 
sopstve ne eg zi sten ci je  po tra zi li u ok vi ru po kre tan ja sopstve nog biz ni sa. 

Klju~ne re~i: pre du zet ni{tvo, mala i srednja pre du ze}a,  fi nan si je, Fond za razvoj. 

Uvod

Jo{ 2000. go di ne je to kom sa mi ta {efo va vla da Evrops ke uni je u Li sa bo -
nu, sek tor MSP je ozna~en kao je dan od stu bo va u posti zan ju cil ja da Evrops ka
uni ja po sta ne „najkon ku rent ni ja i najdi na mi~nija priv re da u sve tu do 2010. go -
di ne“. Vo|eni tim cil jem, u junu 2002. go di ne, li de ri Evrops ke uni je su us vo ji li
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 Me ga trend uni ver zi tet

**
 Vi so ka stru kov na {ko la za pre du zet ni{t vo

1
Ili}, M.: Pre du zet ni{t vo - teo ri ja i prak sa, Fa kul tet za mala i srednja pre du ze }a,
Beo  grad, 2003.



Evrops ku po vel ju (sa 10 ta~aka) za mala pre du ze}a, ko jom se po zi va ju zemlje
~la ni ce Evrops ke uni je i Evrops ka ko mi si ja da pru`e podr{ku i po mog nu ma lim 
pre du ze}ima u brojnim klju~nim obla sti ma, po put obra zo van ja i obu ke pre du -
zet ni ka, kao i stva ran jem efi kas ni jeg za ko no davstva, pro pi sa, po res kog i fi nan -
sijskog si ste ma. Na taj na~in u pot pu no sti je priz nat zna~aj ma lih pre du ze}a i
pre du zet ni ka za razvoj, kon ku rent nost i za pos le nost u Evrops koj uni ji.

Neke najrazvi je ni je zemlje sve ta, kao SR Nema~ka, ima ju u os no vi samo
dva  tipa fi nan sijskih or gani za ci ja koje fi nan si ra ju sek tor ma lih i srednjih pre -
du ze}a: ban ke i {te dio ni ce. Pri tome je izu zet no razno li ka bo ga ta struk tu ra ba -
na ka, kao i ne pre poznatlji va razli ka izme|u ba na ka i {te dio ni ca. [te dio ni ce su
naj ja~a gru pa nema~kog bank ars kog si ste ma. One kre dit ira ju i fi nan si ra ju eko -
noms ki razvoj zemlje, pre du ze}a i pri vat nog pre du zet ni{tva, za nats ko-proiz -
vod ne in du strijske de lat no sti i sna`nu spoljnotr go vins ku ori jen ta ci ju, {to
uklju~uje zemljo radnju, {umarst vo, ri barst vo, hi dro priv re du, ener ge ti ku, pre -
ra|iva~ku in du stri ju, gra|evi-narst vo, trgo vi nu, tran s port i ko mu ni ka ci je, jav ni 
uslu`ni sek tor i slo bod ne pro fe si je. Os lon je ne na Nema~ku ter min sku ber zu,
{te dio ni ce omo gu}ava ju {tedi{ama brojne ob li ke ula gan ja nov ca u doma}e (i
stra ne) har ti je od vred no sti (bank ars ke, jav ne i in du strijske ob vezni ce, ber zans -
ke ak ci je, in ve sti cio ne ser ti fi ka te i dr.). [te dio ni ce su os no va le sopstve na in ve -
sti cio na dru{tva, spe ci ja li zo va ne fon do ve za in ve sti ran ja. One su razvi le pos -
lov ni i fi nan sijski na jam (lea sing), krat ko ro~no fi nan si ran je rob nih po tra`ivan -
ja na os no vu fak tu re i rob nih do ku me na ta (fac to ring), a u toj se ak tiv no sti po ve -
zu ju s fac to ring ban ka ma. Pre ko cen tral ne nema~ke ban ke (`iro-cen tra le)
uklju~ene su u me|una rod ne plat ne trans ak ci je, in ka so-pos lo ve, pos re do van je i 
tr go vi nu kre dit nim pis mi ma, me|una rod ne ga ran ci je, trgo vi nu de vi za ma i pos -
re do van je u kon tak ti ma izme|u doma}ih i inostranih poslovnih partnera.

Te{ko je i za mis li ti bo ga ti ju struk tru or gani za ci ja, nji ho vih pos lo va i in -
stru me na ta ko ji ma se slu`e, a sve je to iz ras lo iz ma lih mes nih {te dio ni ca. U
sva koj od njih, {tedi{a i li in ve sti tor, pre du zet nik ili ula ga~ koji te`i ost va ri van ju 
vi so kih za ra da na ka ma ta ma i va lut nim kur se vi ma u svom me stu mo`e do bi ti
sve mogu}e pre po ru ke, sa ve te i pred lo ge kako i u {ta je najbol je da se ulo`i no -
vac ili kako da pri ba vi po tre ban nov~ani ka pi tal.2
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 Ka stra to vi}, E. : Uvod u men adzment, Fa kul tet za men adzment u spor tu, Beo grad, 2008.



Fi nan si ran je MSP sek to ra u zemlja ma u tran zi ci ji

Su prot no tome, u ve}ini ze mal ja u tran zi ci ji po sto je samo uni ver zal ne
ban ke, koje su ujed no os nov ni a ku mu la to ri krat ko ro~no i du go ro~no slo bod nih
nov~anih sred sta va i os nov ni kre di to ri. Fon do vi (pen zijsko i so ci jal no osi gu -
ran je, fond za razvoj i dr.) ne ma ju zna~ajni ju ulo gu u kre dit iran ju priv re de i
pre du zet ni{tva, ali tre ba o~eki va ti ja~anje nji ho ve ulo ge. [te di o ni ce se tek po -
javlju ju. Tr`i{te nov ca or gani zu je se za ban ke, a na ber za ma pro met se go to vo i
ne od vi ja. Tu i tamo de lu je po koja {ted no-kre dit na za dru ga. Ob vezni ce dr`ave
i nisu pred met trgo van ja na ber zi, a ak ci je ba na ka i pre du ze}a tek tu i tamo.
Ulo ga ba na ka i dru gih fi nan sijskih or ga ni za ci ja ne sa sto ji se samo u pri kupljan -
ju {ted nje i u odo bra van ju kre di ta. One se bave i po s re do van jem izme|u ku pa ca 
i do bav lja ~a, du`nika i po ver io ca, kre dit iran jem ot ku pa i po nov nom pro da jom
razli~itih imo vins kih o b li ka sa svrhom da se i oni najman je pro met ni, i mo bi li -
zi ra ni unov~e radi izvr{enja oba ve za ili pri bavljan ja nov ca za nova ula gan ja.3

Fi nan sijsko pos re do van je mno go je {ire od bank ars kog pos re do van ja, ali
se ba{ ban ke, od nos no nji ho vi spe ci ja li zo va ni de lo vi, sa malo na po ra mogu po -
ste pe no pret vo ri ti u “a gen ci je” za raznovrs na fi nan sijska ula gan ja i za pro da ju
dos pe lih i ne dos pe lih po tra ̀ i va n ja. Ne{to sli~no tome od no si se i na “sta ru de -
viz nu {tednju”. Pod okril jem ba na ka ili pod pa tron atom dru gih ja kih fi nan -
sijskih or gani za ci ja, kao {to su osi gu ra va ju}a dru{tva, mo ̀ emo o~eki va ti or -
gani zo van je i po ja vu spe ci ja li zo va nih or ga ni za ci ja za lea sing, uprav lja n je
port fo liom har ti ja od vred no sti, ku po vi nu po tra`ivan ja iz po s lo va pro me ta robe 
i us lu ga (na pri mer, fac to ring).

U Hrvats koj, kao i u sva koj dru goj zemlji koja ima u odred je noj meri re -
gu li san od nos pre ma po tre ba ma predu zet ni{tva, po sto je ga ran cijski fon do vi ili
kan ce la ri je koje odo bra va ju odo bre nim pro jek ti ma ili pre du zet ni ci ma ga ran ci -
je za deo za tra`enog kre di ta, uz us lo ve koji se razli ku ju u sva koj zemlji. U
Hrvats koj se time bavi Hrvatska agen ci ja za malo po du zet nist vo (HAMAG), a
funk ci ju bi mo gli obavlja ti i tzv. i Ga ran cijski fon do vi na lo kal nom ili re gio nal -
nom ni vou.

Za predu zet ni ka je bit no da, uz pomo} tak ve ga ran ci je, te dru gim ak tiv -
nim ko la ter ali ma – po najvi{e kva li tet nim pos lov nim pla nom – mo`e ost variti
svoj cilj i do bi ti bank ars ki kre dit.
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Dr`avne slu`be na na cio nal nom, re gio nal no, i lo kal nom ni vou si rom
sveta, uz pri vat ne agen ci je sa sli~nom svrhom, poku{ava ju pru`iti ukup nu
podr{ku predu zet ni ci ma, od in for ma tiv ne, prav ne,fi nansijske, iz vozne itd.

U sva koj na pred ni joj dr`avi predu zet ni ci ma su na ras po la gan ju i razvojne 
ban ke (pr.: Hrvats ka ban ka za ob no vu i razvi tak) koje nisu kla si~ne ko mer ci jal -
ne ban ke ve} su po kre nu te radi po go do van ja infra struk tur nim ra do vi ma, fi nan -
si ran ju ili pos re do van ju fi nansiran ja iz istovrs nih med ju na rod nih iz vo ra, kao i
sub ven ci ja ma na ka mat ne pro cent ne bo do ve i sl. za razvoj i podsti can je predu -
zet ni{tva na ne razvi je nim po dru~jima i dru ge svrhe.

Mi ni starst va  za pre du zet ni{tvo u sva koj su zemlji, pa tako i u Hrvats koj
(jed noj od ret kih ze mal ja u ko joj ne po sto ji au to nom no mi ni starst vo MSP) iz -
gra di le mre`u agen ci ja, cen ta ra, iz vo ra podsti cajnih i ne pov rat nih sred sta va,
sa vet ni ka i dr. s cil jem una pred jen ja ukup nih us lo va i okru`enja (fis kal nih i dr.) 
kao i rada pre du zet ni ka. 

U Hrvats koj iz vo ri fi nan si ran ja pre du zet ni~kih po duh va ta za vi se o dobi i
sta tu su predu zet ni{tva, a najza stuplje ni ji su: 

ko mer ci jal ne i pos lov ne ban ke, {tednja, kre dit ne kar ti ce, pro da ja imo vi -
ne, kon verti bil na du go van ja, pos lov ni andjeli, {pe ku la tiv ni ula ga~i, za pos leni,
osi gu ra ni i ‘neosigurani’ kre di ti, in ve sti cio ne kom pa ni je, se ku ra ti za ci ja vred -
nos nih pa pi ra, do na ci je, podsti cajna i be spov rat na sredstva (podrs ka) gde god
se isto pro ce ni da je za  ko ris no, part nerst va, predu zet ni~ki lea sing, sub ven ci je
(za po je di ne in du stri je, re gio ne i iz voz), pri klad ni fon do vi (pr: EU fon do vi) itd.

Fi nan si ran je MSP sek to ra u Srbi ji

U Srbi ji je zna~aj sek to ra MSPP jo{ ve}i, ima ju}i u vidu de struk tiv ne pos -
le di ce koje je na za pos le nost, in ve sti ci je i iz voz imao pro ces tran zi ci je, a za tim
dejstvo svets ke eko noms ke kri ze. Ipak, po da ci o uti ca ju koju sek tor MSP ima
na priv red ni razvoj go vo re dru ga~ije. Mala i srednja pre du ze}a i pre du zet ni ci
(MSPP) u~est vu ju u Srbi ji sa oko 36 od sto u ukup nom bru to dru{tve nom proiz -
vo du (BDP), {to je na ni vou Bu gars ke, Ru mu ni je i Ma|ars ke. Sek tor MSPP
ost va rio je vi{e od dve pe ti ne iz vo za i dve tre}ine uvo za Srbi je. U Srbi ji sada
pos lu je oko 320 hil ja da priv red nih sub je ka ta, ali je pre ma ra ni jim pla no vi ma
razvo ja ovog sek to ra ovaj broj tre ba lo da bude za 80 hil ja da ve}i, a sam im tim i
nji hov zna~aj za priv re du zemlje. Ali ipak osta je uver en je da je ovaj sek tor je -
dan od najve}ih razvojnih po ten ci ja la Srbi je. U najne razvi jen ijim de lo vi ma
Srbi je sek tor MSP ima jo{ ve}i zna~aj, jer je u ve}ini slu~aje va nje gov razvoj
je di ni koji kom pen zu je pre sta nak rada ve li kih priv red nih si ste ma koji su u po -
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je di nim de lo vi ma zemlje po sto ja li i ra di li na os no vu ra ni jih po li ti~kih od lu ka.
Us led toga MSP ne ma ju samo razvojnu ve} i vrlo zna~ajnu so ci jal nu ulo gu i
zbog toga mora biti po seb no za{ti}en i podr`avan. 

Do po~etka kri ze, di na mi~nom razvo ju sek to ra MSP najvi{e je do pri ne lo
po bolj{anje op{tih us lo va pos lo van ja, ne pos red na fi nan sijska podr{ka dr`av nih 
in sti tu ci ja, pove}ana prav na si gur no sti priv red nih sub je ka ta i uklan jan je
me|una rod nih ba ri je ra za in ter na ci na li za ci ju nji ho vog pos lo van ja. 

Eko noms ka kri za iza zi va dra ma ti~ne pro me ne u pos lo van ju mno gih MSP 
jer je nji ho va spo sob nost da se pri la go de padu tra`nje ogra ni~ena obi mom i
struk tur om ka pi ta la ko jim ras poloa`u. Upra vo zbog toga su MSP i najve}e
`rtve re ce si je, od nos no nji ho vi za pos le ni i sami vlas ni ci. U Srbi ji je u 2009. go -
di ni, na kon de set go di na po prvi put do{lo do sman jen ja sek to ra MSP, jer je zat -
vor eno vi{e nego {to je ot vor eno MSP, a sam im tim je iz gubljen ve li ki broj rad -
nih me sta u ~ije ot va ran je su ulo`ena zna~ajna pri vat na i dr`avna sredstva.
Mno gi pre de zet ni ci su sada iz po zi ci je da zapo{lja va ju odre|eni broj izvr{ila ca
u po zi ci ji da tra`e po sao i za sebe, sa ne pri jat nim is kust vom u du go vi ma koje su 
ste kli bave}i se pri vat nim pos lom. Upra vo iz tih razlo ga, in sti tu ci je dr`ave ima -
ju od go vor nost da stvo re us lo ve za odr`ivo pos lo van je MSP i o~uvan je rad nih
me sta u ovom sek to ru u us lo vi ma eko noms ke kri ze i ne pos red no na kon nje nog  
okon~anja.

Vla da Srbi je je us vo ji la stra te gi ju razvo ja ma lih i srednjih pre du ze}a i
pre du zet ni{tva u Re pu bli ci ~iji je cilj pro mo ci ja pre du zet ni{tva i krei ran je ok vi -
ra za ot va ran je odr`ivog, me|una rod no kon ku rent nog i iz vozno ori jen ti sa nog
sek to ra ma lih i srednjih pre du ze}a i pre du zet ni{tva u pe ri odu od pet go di na,
~ime bi bio obezbe|en eko noms ki i dru{tve ni bol ji tak za Re pu bli ku Srbi ju.
Stra te gi je su ono {to na{oj zemlji ne manj ka, ali je nji ho va dos led na i pot pu na
pri me na ono {to ne do sta je. 

MSP ima ju po se ban zna~aj za Na cio nal nu stra te gi ju priv red nog razvo ja
Re pu bli ke Srbi je od 2006. do 2012. go di ne, Stra te gi ju re gio nal nog razvo ja Re -
pu bli ke Srbi je za pe riod od 2007. do 2012. go di ne, ali i za Stra te gi ju razvo ja
kon ku rent nih i ino va tiv nih ma lih i srednjih pre du ze}a za pe riod od 2008. do
2013. go di ne. Ipak, u Srbi ji su jo{ uvek os nov ni pro ble mi ovog sek to ra ne do -
vol jan broj i sla ba eko noms ka sna ga srednjih pre du ze}a, neiz jed na~en prav ni
sta tus pre du zet ni ka i prav nih lica, sla ba in ter na cio na li za ci ja, od nos no spo sob -
nost iz las ka na stra na tr`i{ta, vi so ka re gio nal na i grans ka kon cen tra ci ja, uz nis -
ku za stuplje nost gra na vi so ke teh no lo gi je. 

Kon cen tra ci ja de lat no sti MSP na trgo vi nu, saob ra}aj i ugos ti teljst vo, uti -
ca la je na to da je do stig nu ti nivo razvi jen osti MSPP sek to ra u Srbi ji ne za do vol -
ja va ju}i. S ob zi rom da u sek to ru us lu ga br`e pada tra`nja nego na tr`i{tu proiz -
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vo da, u toku eko noms ke kri ze mno ga MSP su iz gu bu la mogu}nost da in ve sti -
ra ju u svoj razvoj, a sam im tim je do{lo i do pada za pos len osti u ovom sek to ru. 4

Dis pro por ci ja u razvi jen osti Beo gra da i dru gih po dru~ja Srbi je je uti ca la
na dal ju kon cen tra ci ju ka pi ta la i vlas ni{tva nad MSP iz ne do voljno razvi je nih
de lo va Srbi je, kroz preu zi man je lo kal nih pre du ze}a i pri pa jan je cen tra la ma
koje pos lu ju u Beo gra du ili dru gim ve}im pos lov nim cen tri ma u Srbi ji. Na taj
na~in mno ga mala pre du ze}a su po sta la fi li ja le ve}ih koje po re ze i do pri no se
pla}aju iz van op{tio na gde pos lu ju i ~ije re su re se ko ri ste, a kada do|e do kri ze,
u tak vim fi li ja la ma se prvo zat va ra pos lo van je i gube rad na me sta. Kon cen tra -
ci ja MSP nije u in ter esu razvo ja ovog sek to ra, ve} nje go vo {irenje. 

Razvoj ovog sek to ra je prvenst ve no mogu} uko li ko po sto ji vi so ko razvi -
je na svest i po zi ti van od nos pre ma pre du zet ni ci ma i nji ho vim po tre ba ma. Po -
treb no je stvo ri ti sna`an part ners ki od nos izme|u dr`ave, lo kal ne sam ou pra ve,
pre du zet ni~kih aso ci ja ci ja i po je di na~nih pre du ze}a, kako bi se oklo ni le ad mi -
ni stra tiv ne ba ri je re za rad u ovom sek to ru, for mu li sa le mere pre ma stvar nim
po tre ba ma ovog sek to ra i osi gu ra la nji ho va pri me na na svim nivoima.

Iz vor sred sta va za po kre tan je no vog pos la su i ko mer ci jal ni kre di ti, ali su
us lo vi pod ko ji ma se kre di ti odo bra va ju u Srbi ji vrlo ne po voljni. Tro{kovi ka -
ma ta kod ko mer ci jal nih ba na ka su, na su prot eko noms koj lo gi ci, ras li i u us lo vi -
ma eko noms ke kri ze. Pro se~na ka ma ta na kre di te ko mer ci jal nih ba na ka se
kre}e izme|u 8 i 10 od sto, pro se~an rok ot pla te je kra}i od go di nu dana, a go to -
vo je ne mo gu}e obezbe di ti kre dit bez po kri ven osti ga ran ci ja ma ve za nim za hi -
po te ku nad ne po kret no sti ma. Sve ovo u ve li koj meri ugro`ava lik vid nost i in -
ve sti cio ne spo sob no sti ma lih i srednjih pre du ze}a, zbog ~ega je nji hov razvoj
uspo ren i ogra ni~en.  

Dr`ava je svo jim me ra ma za sman jen je efe ka ta eko noms ke kri ze
poku{ala da uman ji ove pro ble me obezbe|uju}i sub ven ci je za kre di te MSP, ali
na `alost efek ti ovih mera nisu do voljni. Nai me samo je oko 10 hil ja da pre du -
ze}a i pre du zet ni ka u 2009. go di ni do bi lo ovak ve kre di te ukup ne vred no sti oko
960 mi lio na evra, ali su po tre be bile da le ko ve}e. 

Simp to ma tic na je i cin je ni ca da su neke ko mer ci jal ne ban ke pot pu no uga si -
le odel jen ja i sek tro re koji su se ba vi li kre dit iran jem ma lih i srednjih pre du ze}a.

Sva ka ko prva pre lom na ta~ka u po kre tan ju no vog pre du ze}a je
obezbe|enje fi nan si ran ja nje go vog rada. U us lo vi ma kri ze je obezbe|enje fi -
nan si ran ja u po~et nom pe ri odu jo{ te`e, a sam im i tim i mo ti va ci ja za po kre tan -
je no vog biz ni sa. U odre|enoj meri ovaj pro blem mo`e biti re{en da van jem po -
voljnih kre di ta koji se obezbe|uju iz bud`eta Fon da za razvoj Srbi je, iz Fon da
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za ka pi tal na ula gan ja Vojvo di ne, ali i iz bud`eta re gio nal nih razvojnih agen ci -
ja. Pro blem je {to je obim sred sta va na men je nih ovim kre dit ima ne do vol jan za
po tre be zna~ajnog uve}anja bro ja no vih pre du ze}a. U pred hod ne tri go di ne
zah val ju ju}i Start up kre dit ima ot vor eno je 6.625 fir mi, a za pos le no vi{e od
21.000 lju di. Iz nos kre di ta je od 500 hil ja da do 2,5 mi lio na di na ra. Ka mat na
sto pa je 2,5% na godi{njem ni vou, a rok ot pla te kre di ta od 3 do 5 go di na, sa pe -
ri odom po~eka do go di nu dana. 5

Kada su u pi tan ju srednja pre du ze}a, iz nos kre di ta moze do sti ci i vise mi -
lio na eura a re gu lar na ka mat na sto pa je 4.5% s tim sto priv red ni sub jek ti cije je
se di ste u ne razvi je nim po druc ji ma ima ju po voljni je ka mat ne sto pe. Moze se
slo bod no zaklju ci ti da Fond za razvoj vec dugi niz go di na obezbed ju je veo ma
jef ti na kre dit na sredstva koj su po mo gla razvoj i kon ku rent nost vise sto ti na ma -
lih i srednjih pre du ze}a.

Med ju tim, u pro te klih go di nu dana je na stao ve li ki pro blem sa start-up
kre dit ima i nji ho vim ne na mens kim ko ris cen jem i zlou po tre ba ma koje su se de -
sa va le i to is klju ci vo zbog toga sto za ta sredstva po cet ni ci u biz ni su nisu ima li
oba ve zu da obezbe de ga ran ci ju ili hi po te ku.

Zaklju ~ak

Fi nan sijski re sur si obezbed ju ju ma lim i srednjim pre du ze ci ma da sni ze
tros ko ve, po ve ca ju pri ho de i proiz ve du proiz vo de ili us lu ge. Bez fi nan sijskih
re sur sa ni jed no pre du ze ce ne moze dugo op sta ti a po go to vo se ne mogu os ni va -
ti nova. Fi nan sijski re sur si su ne ka da ret ki a ne ka da ne i njih na trzi ste pla si ra ju
ko mer ci jal ne ban ke i dru ge fi nan sijske in sti tu ci je. Ban ke ne teze fi nan si ran ju
sam og po kre tan ja biz ni sa vec su sklo ni je kre dit iran ju razrad je nih pos lo va. Po -
ne kad se daje pred nost re sa van ju pro ble ma tamo gde su trzi sta roba razvi je na i
gde jos uvek na pre du ju, a u slu ca ju kada je trzi ste lose i da je u opa dan ju ban ke
ih za post avlja ju.  Isto tako za pre du ze}a koja mo ra ju po tro si ti no vac pre nego
sto ga pri ku pe od ku pa ca, fi nan sijski re sur si su red ji nego kod fir mi koje ih
mogu sa ku pi ti za jed no sa ula gan ji ma pre nego sto su tros ko vi placeni.

Pri mer Srbi je go vo ri da je razvoj ma lih i srednjih pre du ze}a us lovljen do -
stup nos cu po voljnih kre dit nih sred sta va ali i dru gim aspek ti ma koji uti cu na
per ma nent no po spe si van je pri vat ne ini ci ja ti ve i reali za ci je pre du zet ni~kih ide -
ja. Za la gan jem, efi kas nom ope ra ti vom i rein ve sti ci ja ma moze se obezbe di ti
rast pre du ze}a i pre ci prag koji ih cini in ter esant nim i atrak tiv nim za in ve sti to re
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i po ten ci jal ne stra tes ke part ne re. Pod odred je nim us lo vi ma na po ran rad za men -
ju je ek ster no fi nan si ran je.

Obezbed ji van je fi nan sijskih re sur sa za pre du ze ce nije kraj u pre du zet -
ni~kom pro ce su i nije ga rant reali za ci je pre du zet ni~ke ide je ili pro si ren je po -
sto je ceg biz ni sa. Upravljan je fia ni sijskim re sur si ma, or gani za ci ja pre du ze}a,
pro ce sa i sva kod nevnih ope ra ci ja koje omo gu ca va ju da se re sur si efek tiv ni je
ko ri ste je iz vor trajne kon ku rents ke pred no sti. Do bar fi nan sijski men adzment
uklju cu je prvenst ve no ljuds ki fak tor koji je vre dan, re dak, te zak za ko pi ran je i
ne za menljiv. Tako je, za rzli ku od nov ca kao re sur sa koji je iner tan i sta ti can,
spo sob nost i ve sti ne upravljan ja nov cem di na mic na, kom pleks na i krea tiv na
sto pred stavlja su sti nu trajne kon ku rents ke prednosti.

Za razvoj MSP sek to ra u Srbi ji je zna~ajno da se pri me ni do bra prak sa
koja se spro vo di u pre du zet ni~kim eko no mi ja ma a va zan pre dus lov je for mi -
ran je ot vor enih ili zat vor enih predu zet ni~ko pro ak tiv nih in ve sti cio nih fon do va
koji se fo ku si ra ju na razvoj i ka pi ta li za ci ju per spek tiv nih preduzetni~kih in ve -
sti ci ja.6 Za predu zetnike koji zapo~inju pre du zet ni~ke po duh va te s atrak tiv nom 
imo vi nom (proiz vo dom, us lu gom i sl.) pre po ru~uje se i me to da ot vor ene jav ne
po nu de (za sve ko li ku jav nost) kao i zat vor enu po nu du za cil ja ne po ten ci jal ne
ula ga~e.
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IMPORTANCE OF FINANCING FOR THE SME SECTOR

Ab stract

De ve lo pe ment of small and me di um size en ter pri ses is verz im por tant for de -
ve lo pe ment of na tio nal eco no mies in who le. Sup por ting to small and me di um size
en ter pri ses is very im por tant, com plex and som li ca ted task. It is is sue of com mon
re spon si bi li ty sta ke hol ders, and many so ci al ac ters. It is spe ci al ly im por tant if we
have in mind that small and me di um siye en ter pri ses are  very strong  re sour ce of
em ploy ment, and im pro ve ment of com pe ti tion ca pa ci ties of na tio nal eco no my. 

Sta te aut ho ri ties are re spon si ble for  crea ting of  po si ti ve and sup por ting po -
li ti cal and eco no mis cir cum stan ces for de ve lo pe ment of small and me di um size
en ter pri ses. Part of men tio ned re spon si bi li ty is pro vi ding of fi nan ci al sup port ne -
ce se ry for rea li sa tion of  bus si nes in itia ti ves in small and me di um size en ter pro ses.

In the pro cess of pro vi ding fi nan ci al sup port for small and me di um size en -
ter pri ses Ser bia just ma kes the first steps. Cor ner  sto ne in it pro cess to day is  De ve -
lo pe ment fund of Re pu blic Ser bia.  Un for tu na tel ly fi nan ci al ca pa ci ties of men tio -
ned Fund to day are not on ne ces se ry le vel.

Key words: en ter pre neurs hip, small and me di um size en ter pri ses, fi nan cy, De ve -
lo pe ment Fund of Ser bia. 
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Mr Vla sti mir Deki}*

INVESTICIONI FONDOVI  I NJIHOVO  POSLOVANJE 
U ZEMLJAMA U TRANZICIJI  

Rezime

In ve sti cio ni fond je vrsta in sti tu cio nal nog in ve sti to ra koji priv la~i sredstva
man jih in di vi dual nih in ve sti to ra ko ji ma za nji ho va in ve sti ra na sredstva iz da je ak -
ci je (stocks, sha res) ili, re|e, ude le u fi nan sijskoj ak ti vi fon da (units). 

In ve sti cio ni fon do vi su fir me ~ija je os nov na de lat nost in ve sti ran je, pos re do -
van je, dr`anje ili trgo van je har ti ja ma od vred no sti. In ve sti cio ni fon do vi se shod no
na~inu in ve sti ran ja u njih dele na ot vor ene i zat vor ene. Ka rak ter isti ka ot vor enih
in ve sti cio nih fon do va je da su sprem ni da u sva kom mo men tu kupe ili pro da ju svo -
je ak ci je. Obim ovih fon do va nije fik si ran i ne pre kid no se pri la go|ava zah te vi ma
in ve sti to ra. Zat vor eni in ve sti cio ni fon do vi emi tu ju fiks ni iz nos svo jih ak ci ja koje
ini ci jal no pro da ju na pri mar nom tr`i{tu pu tem jav ne po nu de. Zat vor eni in ve sti cio -
ni fon do vi ne ot kuplju ju sopstve ne ak ci je od nji ho vih holdera.

Razvoj in ve sti cio nih fon do va u zemlja ma u tran zi ci ji mogu} je pod pret post -
av kom da se plas ma ni iz ovih fon do va us mer ava ju u izu zet no pro fi ta bil ne pro jek -
te. In ve sti cio ni fon do vi su u Srbi ji pri sut ni od 2007. go di ne. Fi nan sijsko tr`i{te
Srbi je je plit ko i ne razvi je no, dok su eko noms ki i po li ti~ki us lo vi veo ma slo`eni.
Doma}a priv re da nije ni bli zu opo rav ka. Svets ka eko noms ka kri za ugro zi la je pri -
liv stra nih in ve sti ci ja, dok se bud`ets ki de fi cit fi nan si ra no vim kre dit nim aran`ma -
ni ma. U vre me eko noms ke kri ze, broj lju di u Srbi ji koji ula`u u in ve sti cio ne fon -
do ve nije se dra sti~no sman jio, ali se imo vi na fon do va sman ji la za oko pet puta.

Per spek ti va in ve sti cio nih fon do va u Srbi ji nije iz ves na. Na to pre vas hod no
uti~e si tua ci ja da su ka ma te na {tednju ve}e od onih u dr`ava ma u okru`enju i u EU 
~ak za pet puta. U tak vim us lo vi ma te{ko se in ve sti cio ni fon do vi mogu tak mi~iti sa 
pri no som od se dam od sto na godi{njem ni vou, ko li ko nudi {tednja. Kon stan tan
pad vred no sti di na ra i veo ma vi so ka sto pa in fla ci je do dat no ote`ava ju am bi jent za
pos lo van je.

In ve sti cio ne kom pa ni je su najve}i kva li tet koje na tr`i{tu ka pi ta la uno se ne -
ophod nu dozu de mo kra ti~no sti. Ono {to su par ti je za po li ti~ki si stem, to su in ve sti -
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cio ne kom pa ni je za eko noms ki si stem. One omo gu}ava ju sva ko me od nas da sa
ma lim ulo gom u~est vu je mo u ce loj toj igri.

Klju~ne re~i: in ve sti cio na kom pa ni ja, in ve sti cio ni fond, har ti je od vred no sti, in -
ve sti cio na je di ni ca, tr`i{te ka pi ta la, eko noms ka kri za

1. Po jam, su{tina i zna~aj in ve sti cio nih fon do va

In ve sti cio ni fon do vi su pro fe sio nal no vo|ene fi nan sijske in sti tu ci je (in -
ve sti cio ne kom pa ni je) koje mo bi li{u ka pi tal  vi{e po je di na ca radi ula gan ja u
skup har ti ja od vred no sti razli~itih iz da va la ca (port fo lio). In ve sti cio na kom pa -
ni ja pov la~i sredstva man jih in di vi dual nih in ve sti to ra ko ji ma za uzvrat emi tu je
ak ci je, {to je ~e{}i slu~aj, ili potvrde o u~e{}u u fi nan sijskoj ak ti vi fon da, {to je
re|i slu~aj. Na taj na~in ost va re ne pri ho de in ve sti cio ne kom pa ni je in ve sti ra ju
na doma}em i me|una rod nom tr`i{tu, u har ti je od vred no sti, stva ra ju}i di ver zi -
fi ko va ni in ve sti cio ni port fo lio. Za efi kas no in ve sti ran je in ve sti cio nog fon da
od go vo ran je pro fe sio nal ni port fo lio menad`ment.

U skla du sa tim, glav ne pred no sti pos red ni~ke ulo ge in ve sti cio nih kom -
pa ni ja za sek tor sta nov ni{tva jesu:

– port fo lio di ver si fi ka ci ja,

– pro fe sio nal ni port fo lio me nad`ment i

– bol ja mar ke ta bil nost nove fi nan sijske ak ti ve.

Port fo lio di ver si fi ka ci ja je bi tan fak tor za sman jen je ne si stems kih ri zi ka,
jer se je di no ti ri zi ci mogu sman ji ti pu tem dr`anja raznih vrsta vred nos nih pa pi -
ra. Si stems ki ri zi ci prois ti~u iz funk cio ni san ja fi nan sijskog tr`i{ta i oni se  ne
mogu sman ji ti pu tem di ver si fi ka ci je. Sman ji van je ri zi ka pu tem di ver si fi ka ci je 
po sti`e se tako {to in ve sti tor (doma}inst vo) ku pu je ak ci je in ve sti cio nog fon da i
time po sta je pro por cio nal ni suv las nik ukup nog port fo lia in ve sti cio nog fon da u
ko jem se na la zi ve li ka masa raznovrs nih i se lek cio ni ra nih vred nos nih pa pi ra.
Po je di na~ni in ve sti tor nije u stan ju da izvr{i tak vu di ver si fi ka ci ju ri zi ka, pre -
vas hod no zbog toga {to nema do voljno ka pi ta la za ula gan je u razli~ite ti po ve
vred nos nih pa pi ra.

Ku po vi nom ak ci ja in ve sti cio nog fon da doma}inst vo istov re me no ku pu je
tzv. know-how (znan je, ve{tinu) pro fe sio nal nih port fo lio me nad`era. Port fo lio
me nad`eri od go vor ni su za se lek ci ju vred nos nih pa pi ra koji ini ci jal no ula ze u
port fo lio in ve sti cio nog fon da, kao i za kas ni je trans ak ci je vred nos nih pa pi ra na
tr`i{tu ka pi ta la sa cil jem da se obezbe di op ti mal na port fo lio struk tu ra. Tako in -

180

V. Deki} Investicioni fondovi  i njihovo  poslovanje ...



di vi dual ni in ve sti to ri (doma}inst va) ku pu ju stru~no znan je pro fe sio nal nih
port fo lio me nad`era koji upravlja ju ak ti vom in ve sti cio nog fon da.

In di vi dual ni in ve sti to ri sti mu li sa ni su da ku pu ju ak ci je in ve sti cio nih fon -
do va i iz razlo ga {to se pret post avlja da je nova fi nan sijska ak ti va lak{e mar ke -
ti bil na nego bazi~ni vred nos ni pa pi ri na koje se ak ci je in ve sti cio nih kom pa ni ja
zas ni va ju.

Svrha for mi ran ja in ve sti cio nih fon do va mo`e se sa gle da ti na os no vu ne -
ko li ko os nov nih pa ra me ta ra:

– In ve sti cio ni fon do vi su fi nan sijske in sti tu ci je. U su{tini in ve sti cio ni
fon do vi su in ve sti cio ne kom pa ni je, od nos no fir me, ~ija je os nov na de -
lat nost in ve sti ran je, rein ve sti ran je, pos re do van je, dr`anje ili trgo vi na
har ti ja ma od vred no sti.

– In ve sti cio ni fon do vi pla si ra ju sredstva u port felj har ti ja od vred no sti.
– In ve sti cio ni fon do vi su pro fe sio nal no vo|ene fir me.
– In ve sti cio ni fon do vi pred stavlja ju na~in plas ma na sred sta va u fi nan -

sijske in stru men te   na os no vu na lo ga (man da ta) ula ga~a.
– In ve sti cio ni fon do vi ima ju po se ban ob lik pa si ve - ona je sko ro u ce li ni

sa stavlje na od ak ci ja in ve sti to ra. Ri zik pos lo van ja fon do va se di rekt no
pre no si na in ve sti to ra, a ne sno si ga sam fond kao fi nan sijski pos red nik.

Je dan od te meljnih pa ra me ta ra in ve sti cio nih fon do va uop{te, pred stavlja
neto vred nost ak ti ve po ak ci ji fon da - NAV (net as set va lue). To je real na vred -
nost jed ne ak ci je fon da. NAV se ~esto na zi va i bid ili sell pri ce i pred stavlja os -
no vu cene po ko joj je mogu}e pro da ti ak ci je ot vor enog in ve sti cio nog fon da.
NAV po ak ci ji izra~una va se sva kog rad nog dana.

In ve sti cio ni fon do vi ima ju va`nu ulo gu na {iro kom pol ju fi nan sijskih us -
lu ga. In di vi dual na {tednja pre ko in ve sti cio nih fon do va stva ra iz vo re os nov nog
ili do puns kog pen zio nog pri ho da, os nov nog ili do puns kog iz no sa za pod mi ren -
je tro{kova zdravstve ne za{tite, ku po vi ne sta no va ili ku}a, os nov nog iz no sa po -
treb nog za pod mi ren je tro{kova {ko lo van ja dece i za mno ge dru ge na me ne.
Zah val ju ju}i vi{im sto pa ma pri no sa ak ci ja i ob vezni ca u od no su na {ted ne de -
po zi te, in ve sti cio ne kom pa ni je su da nas najdo mi nant ni je sredstvo du go ro~ne
{tednje koje uz to nude i lik vid nost i re la tiv nu si gur nost. Zbog toga in ve sti cio ne 
kom pa ni je preu zi ma ju tra di cio nal na tr`i{ta dru gih fi nan sijskih in sti tu ci ja, pre
sve ga ba na ka (oro~ena {tednja i kre di ti), pen zio nih fon do va i osi gu ra va ju}ih
kom pa ni ja (`ivot no, ali i dru ge for me osi gu ran ja). Na taj na~in su in ve sti cio ni
fon do vi po sta li najbol ja trans mi si ja {tednje ka in ve sti ci ja ma u fi nan sijskim si -
ste mi ma razvijenih zemalja.

181

Ekonomski vidici, XVI (2011), Br. 1: str. 179-193



2. Ob li ci in ve sti cio nih kom pa ni ja

U prak si in ve sti cio ne kom pa ni je nisu je di ni ob lik upravljan ja port fo liom
u ime i za ra~un ula ga~a, niti su one je di ni na~in mi ni mi za ci je ri zi ka ula ga~a u
fi nan sijske in stru men te. Port fo liom mogu upravlja ti i ban ke, di lers ke i bro kers -
ke in sti tu ci je, dok se mi ni mi za ci ja ri zi ka mo`e uspe{no vr{iti i pre ko po seb nih
in stru me na ta trans fe ra ri zi ka (hed`ing). In ve sti cio ni fon do vi, me|utim, pred -
stavlja ju flek si bil ni ji ob lik upravljan ja port fo liom, pre vas hod no zbog ~in je ni ce 
da je prag ula gan ja veo ma ni zak ali i da je omo gu}ena per so ni li za ci ja in ve sti -
cio ne stra te gi je, ula ga~ mo`e iz ab ra ti fond koji najbol je od go va ra nje go vim
pre fer en ci ja ma ve za nim za ulaganje u hartije od vrednosti (profit, kapitalna
dobit, rast vrednosti portfolia, oblast ulaganja i sl.).

In ve sti cio ne kom pa ni je se mogu de li ti po vi{e os no va. U os no vi svih
najva`ni jih po de la sto je har ti je od vred no sti. Shod no tome in ve sti cio ne
kompanije se dele:

- na os no vu na~ina ku po van ja i pro da van ja nji ho vih ak ci ja,

- na os no vu ro~no sti har ti ja od vred no sti iz nji ho vog port fo li ja i

- na os no vu struk tu re har ti ja od vred no sti u nji ho vom port fo li ju.

In ve sti cio ne kom pa ni je se shod no na~inu in ve sti ran ja u njih i pov la~enju
sred sta va iz njih mogu po de li ti na ot vor ene i zat vor ene.

Ot vor ene in ve sti cio ne kom pa ni je su sprem ne da u sva kom mo men tu
kupe ili pro da ju svo je ak ci je. Sam im tim, obim ovog fon da nije fik si ran, ve} se
stal no pri la go|ava zah te vi ma in ve sti to ra. U prak si do mi ni ra ju ot vor eni in ve sti -
cio ni fon do vi. Glav ni razlog za do mi na ci ju ot vor enih in ve sti cio nih fon do va je
{to oni obezbe|uju lak{u mar ke ti bil nost svo jih ak ci ja u od no su na zat vor ene
fon do ve. Vlas nik ak ci je ot vor enog in ve sti cio nog fon da mo`e da u sva kom tre -
nut ku izvr{i kon ver zi ju te ak ci je u trans ak cio ni no vac i to kod onog in ve sti cio -
nog fon da koji je tu ak ci ju emi to vao. Sem toga, vlas nik ak ci je ot vor enog in ve -
sti cio nog fon da mo`e da na pla ti svo ju ak ci ju po pu noj vred no sti neto ak ti ve, tj.
po ceni akcije koja je jednaka odgovaraju}oj tr`i{noj ceni hartija od vrednosti
koje se nalaze u aktivi investicionog fonda.

Ak ci je ot vor enih in ve sti cio nih fon do va gla se na sumu koja je pro por cio -
nal na ude lu in ve sti to ra u neto imo vi ni fon da (lik vi da cio na vred nost fon da).
Cenu ak ci je ne odre|uje tr`i{te ve} se cena ak ci je izra`ava kao od nos neto imo -
vi ne fon da i bro ja emi to va nih ob vezni ca. Cena ak ci ja odre|uje se najman je je -
dan put dnevno, po la ze}i od zaklju~enih li sta ko ta ci ja har ti ja od vred no sti. Sva -
ki vlas nik ak ci je fon da ima pra vo da je proda fondu po ceni koja je utvr|ena
prethodnog dana.
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Zat vor ene in ve sti cio ne kom pa ni je (clo sed-end funds) emi tu ju fiks ni iz -
nos svo jih ak ci ja koje ini ci jal no pro da ju na pri mar nom tr`i{tu pu tem jav ne po -
nu de. Tako ove kom pa ni je emi tu ju do dat ne kvan tu me svo jih ak ci ja u du`im
vre mens kim in ter va li ma. Zat vor eni in ve sti cio ni fon do vi ne ot kuplju ju sopstve -
ne ak ci je od nji ho vih hol de ra. Mar ke ta bil nost ak ci ja zat vor enih in ve sti cio nih
fon do va se obezbe|uje time {to su ove kom pa ni je re gi stro va ne na ber zi. Time
je omo gu}eno da hol de ri ak ci ja zat vor enih in ve sti cio nih kom pa ni ja pre ko bro -
ke ra vr{e pro da ju tih pa pi ra na ber za ma ili van ber zans kim tr`i{tima. Na isti
na~in in di vi dual ni in ve sti to ri mogu pos redstvom bro ke ra da kupe po sto je}e ak -
ci je zat vor enih in ve sti cio nih fondova.

Da nas su, me|utim gra ni ce izme|u ot vor enih i zat vor enih in ve sti cio nih
fon do va man je izra`ene nego u ra ni jem pe ri odu. Mno ge zat vor ene in ve sti cio ne 
kom pa ni je ima ju ugo vor ne mogu}no sti da u slu~aju zna~ajnog pada nji ho vih
ak ci ja ispod NAV, mogu po zajmi ti sredstva i ot ku pi ti deo svo jih ak ci ja, ~ime 
bi pod sta kle tra`nju i nji ho vu cenu pri bli`ile NAV-u

Tako|e u slu~aju da u du`em vre mens kom pe ri odu cena ak ci ja bude
ispod NAV-a mno ge kom pa ni je ima ju ugo vor ne mogu}no sti da or gani zu ju
gla san je ak cio na ra o pret va ran ju u ot vor eni in ve sti cio ni fond. Osim toga po -
javlju ju se i in ter val ni zat vor eni in ve sti cio ni fon do vi  koji se u odre|enim vre -
mens kim in ter va li ma (jed nom mese~no ili jed nom kvar tal no) pona{aju kao ot -
vor eni in ve sti cio ni fon do vi, tj. vr{e ot kup svo jih ak ci ja od nji ho vih hol de ra.
Uvo de se i tzv. ot vor eni in ve sti cio ni fon do vi sa du`im ro kom na pla te, koji ne -
ma ju oba ve zu mo men tal nog pla}anja, ve} se mo ra ju u~in iti u roku od se dam
rad nih dana od tre nut ka is po sta ve tak vog zahteva.

Na os no vu ro~no sti har ti ja od vred no sti iz nji ho vog port fel ja, in ve sti cio -
ne kom pa ni je se dele na in ve sti cio ne fon do ve koji in ve sti ra ju na tr`i{tu nov ca i
in ve sti cio ne fon do ve koji in ve sti ra ju pre te`no na tr`i{tu ka pi ta la.

Na tr`i{tu nov ca in ve sti cio ni fon do vi uglav nom ula`u u krat ko ro~ne
dr`avne ob vezni ce, ugo vo re o re ku po vi ni sred sta va, bank ars ke de po zit ne cer ti -
fi ka te, bank ars ke ak cep te i ko mer ci jal ne pa pi re.

In ve sti cio ni fon do vi na tr`i{tu nov ca u su{tini pred stavlja ju ot vor ene in -
ve sti cio ne fon do ve. Os nov ni cilj je da in ve sti ran jem u lik vid ne, nis ko ri zi~ne i
krat ko ro~ne fi nan sijske in stru men te tr`i{ta nov ca za ra de re la tiv no vi so ke sto pe 
pri no sa.

Na tr`i{tu ka pi ta la in ve sti cio ni fon do vi pre te`no ula`u u ob vezni ce i ak ci -
je i to u du go ro~ne dr`avne ob vezni ce, du go ro~ne ob vezni ce lo kal nih dr`av nih
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or ga na, hi po te kar ne zalo`nice, kon ver ta bil ne ob vezni ce, kao i u sve vrste ak ci -
ja. Tako|e fon do vi ak tiv no in ve sti ra ju i u fi nan sijske de ri va te - op ci je, fju~erse
i va ran te.

Pre ma in ve sti cio noj stra te gi ji fon do vi se mogu razvr sta ti kao: do ho dov ni, 
urav no te`eni, deo ni~ki, spe ci ja li zo va ni, di vi dend ni, zemlji{ni, fon do vi nov -
~anog tr`i{ta, na cio nal ni, fon do vi rizi~nog kapitala, eti~ki itd.

Po na ve de nim kri ter iju mi ma po de le fon do va i va ri ja te ti ma fon do va pre -
ma tipu port fel ja s ko ji ma fond ras po la`e jas no je da, na pri mer, u port fel ju fon -
da ~iji je os nov ni cilj mak si ma li za ci ja pro fi ta ula ga~a, se na|u uglav nom
dr`avni vred nos ni pa pi ri sa vi so kim pri no som ali i du`ni~ke har ti je od vred no -
sti pre du ze}a, pre fer en ci jal ne ak ci je i hi po te kar ne uput ni ce. Kod urav no -
te`enog fon da, os nov ni cilj ula gan ja bi}e kom bi na ci ja si gur no sti, do hot ka i po -
ra sta ka pi tal ne vred no sti har ti ja. Spe ci ja li zo va ni fon do vi bi}e us me re ni na for -
mi ran je port fel ja ve za nog za jed nu in du stri ju, geo grafs ku oblast ili seg ment
tr`i{ta kapitala. Eti~ki fondovi bi}e zadu`binskog karaktera i formira}e se
prema moralnim, religioznim i sli~nim principima.

Po seb no se isti~u neki ti po vi fon do va koji ne izra`ava ju samo odre|enu
struk tu ru port fel ja ve} ima ju i niz os oben ih ka rak ter isti ka. To su:

– na cio nal ni fon do vi,
– zamlji{ni fon do vi,
– fon do vi rizi~nog ka pi ta la i 
– fon do vi nov~anog tr`i{ta
Na cio nal ni fon do vi su naj~e{}e fon do vi zat vor enog tipa koji ula`u u har -

ti je od vred no sti fir mi iz dru gih ze mal ja, po go to vu zemlje koje su na po~etku
razvit ka tr`i{ta har ti ja od vred no sti. Oni mogu ima ti znat no ve}e ri zi ke za ula -
ga~e, dok s dru ge stra ne sti mu li{u razvoj tr`i{ta har ti ja od vred no sti i nje go vu
in ter na cio na li za ci ju.

Zemlji{ni fon do vi ula`u u zemlji{te koje mo`e do ne ti ne pos re dan pri hod
(ren ta) ili pak omo gu}ava ka pi tal nu do bit kroz uve}anu cenu na tr`i{tu. Tako|e 
ovi fon do vi ula`u i u sta no ve, pos lov ni pro stor, iz gra|eno zemlji{te i sl.

Fon do vi rizi~nog ka pi ta la in ve sti ra ju u ak ci je sit ni jih pre du ze}a koja nisu
ko ti ra na na ber zi ili su pak sav re men ijeg teh no lo{kog ni voa. Cilj je reali za ci ja
ka pi tal ne do bi ti koja se for mi ra kroz rast cena ak ci ja ovih pre du ze}a pri li kom
pri je ma na ber zi ili zbog kori{}enja tehnolo{ke rente.

Fon do vi nov~anog tr`i{ta for mi ra ju port fo lio krat ko ro~nih pa pi ra od
vred no sti (dr`avne ob vezni ce, de po zit ni cer ti fi ka ti, ko mer ci jal ni pa pi ri, bla -
gajni~ki za pi si i sl.) kao i go to vi nu. Oni omo gu}ava ju plas man krat ko ro~ne lik -
vid no sti ula ga~a, ali i ula gan je u us lo vi ma neiz ves no sti na tr`i{tu i tzv. in verz ne 
kri ve pri no sa (kada su kratkoro~ne kamatne stope vi{e od dugoro~nih).
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3. In ve sti cio ni fon do vi u zemlja ma u razvo ju

Pra te}i sna`nu ek span zi ju in ve sti cio nih fon do va najpre u SAD, a za tim i
u dru gim razvi je nim zemlja ma, post avlja se pi tan je mogu}no sti pri me ne ovog
fi nan sijskog me ha niz ma i u zemlja ma u tran zi ci ji, pa izme|u osta log i u na{oj
zemlji. Ve li ka ek span zi ja ovog no vog tipa fi nan sijskih pos red ni ka u razvi je nim 
zemlja ma obja{nja va se for mi ran jem no vih tren do va u pona{anju sta nov ni{tva
koje po sta je  mno go osetlji vi je na nivo i pro me ne ni voa no mi nal nih ka mat nih
sto pa u po ve za no sti sa teku}im i o~eki va nim sto pa ma in fla ci je, sada{njim i
o~eki va nim de viz nim kur se vi ma itd.

Kod pro jek to van ja in ve sti cio nih fon do va kod nas i u dru gim zemlja ma u
tran zi ci ji mogu}a su dva pri stu pa. Pre ma jed nom pri stu pu, jo{ uvek ne po sto je
eko noms ki i fi nan sijski pre dus lo vi za razvoj in ve sti cio nih fon do va, pa bi u tom
kon tek stu tre ba lo odlo`iti stva ran je po men utog fi nan sijskog me ha niz ma za
kas ni je. Pre ma dru gom pri stu pu, iako za sada ne po sto je u do voljnoj meri svi
pre dus lo vi, tre ba po~eti sa stva ran jem in ve sti cio nih fon do va ma kar u mo di fi -
ko va noj for mi. Razlog je {to bi ova nova fi nan sijska in sti tu ci ja ima la zna~ajne
pro`ima ju}e efek te na uku pan razvoj tr`i{no ori jen ti sa nog fi nan sijskog si ste ma 
u zemlja ma u tran zi ci ji. Ovaj dru gi pri stup po la zi od oce ne da bi se i u
sada{njim us lo vi ma pre ko in ve sti cio nih fon do va mo gla ak ti vi ra ti zna~ajna fi -
nan sijska sredstva, bar ne kih slo je va sta nov ni{tva, uko li ko se ponude
inovativni finansijski instrumenti koji sadr`e ve}e  prinose u odnosu na {tedne i 
oro~ene depozite kod banaka.

Za razli ku od in ve sti cio nih fon do va u razvi je nim zemlja ma - koji ku pu ju
ak ci je pre du ze}a i ob vezni ce pre du ze}a i dr`ave - u tran zi tor noj fazi bi se ko ri -
sti la mo di fi ko va na for ma in ve sti cio nih fon do va. Ona bi se zas ni va la na za jed -
ni~kim ula gan ji ma u pro jek te pro fi ta bil nih pre du ze}a. Razlog je {to u zemlja -
ma u tran zi ci ji za sada nije razvi je no tr`i{te ka pi ta la, pa sto ga nije mogu}e da se 
plas ma ni in ve sti cio nih fon do va vr{e is klju~ivo u har ti je od vred no sti. Uko li ko
u tran zi tor nom pe ri odu ipak po sto ji odre|ena mogu}nost da se mogu ku pi ti
har ti je od vred no sti emi to va ne od stra ne pre du ze}a, in ve sti cio ni fon do vi bi
kom bi no va li svo je plas ma ne u vidu za jed ni~kih ula gan ja sa ku po vi nom vred -
nos nih pa pi ra. U kasnijoj fazi bi investicioni fondovi pre{li na plasmane u vidu
kupovine akcija i obveznica na finansijskom tr`i{tu. 

Po pi tan ju iz bo ra izme|u ot vor enog ili zat vor enog in ve sti cio nog fon da, u
tran zi cio nim eko no mi ja ma bi se mo ra lo na}i neko spe ci fi~no re{enje. Teh ni~ki
bi jed no stav ni je bilo re{enje da se u tran zi tor noj fazi ide samo na zat vor ene in -
ve sti cio ne fon do ve, s tim da se cer ti fi ka ti tih fon do va mogu ku po va ti i pro da va -
ti izme|u nji ho vih no si la ca na se kund ar nom tr`i{tu. [to se ti~e sta nov ni{tva, za
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nje ga bi bila priv la~nija op ci ja ot vor enih in ve sti cio nih fon do va, {to je do ka za la
i do sa da{nja prak sa u razvi je nim eko noms kim zemlja ma.

[to se ti~e tr`i{nih cena za ak ci je in ve sti cio nih fon do va, sve dok plas ma ni 
ovih fon do va ne budu is klju~ivo u vidu vred nos nih pa pi ra koji su re gi stro va ni
na ber zi, tr`i{ne cene bi se odre|iva le na bazi po nu de i tra`nje. Tako for mi ra ne
tr`i{ne cene  mogu u iz ves noj meri da od stu pa ju od neto vred no sti ak ti ve fon da. 
In ve sti cio ni fond bi mo gao da in ter vent no de lu je uko li ko se pro ce ni da je
tr`i{na cena ak ci ja fon da pala znat ni je ispod cene ak ci ja koja bi se for mi ra la na
bazi vred no sti ak ti ve fon da.

Ak ci je in ve sti cio nih fon do va nisu ga ran to va ne ni od stra ne pos lov nih ba -
na ka, niti od stra ne dr`av nih ili pa radr`av nih agen ci ja, tako da ri zik mo ra ju da
sno se sami in ve sti to ri, od nos no ula ga~i u in ve sti cio ni fond. Me|utim, odre|eni 
ri zik mo gao bi biti kom pe zi ran pove}anim pri no si ma koje se o~eku ju od ulo ga
u in ve sti cio ne fon do ve. Osim toga, in ve sti cio ni fon do vi, kao i nji ho vi port fo lio
me nad`eri, mo ra ju biti pod kon tro lom dr`avne ko mi si je za vred nos ne pa pi re.
Ne ophod no je da me nad`eri in ve sti cio nih fon do va pro|u kroz pro fe sio nal nu i
eti~ku pro ve ru i tek na kon toga do bi ju li cen cu za pos lo van je. Pos lov ne ban ke
kao or gani za cio ni no sio ci in ve sti cio nih fon do va bile bi bi lans no i funk cio nal no 
od vo je ne od tih fon do va. Najzad, ako bi ~ak do{lo i do ste~aja neke pos lov ne
ban ke, in ve sti cio ni fond bi i dal je na stavljao svo je pos lo van je sa fi nan sijskim
re zul ta ti ma koji za vi se is klju~ivo od kva li te ta plas ma na in ve sti cio nih fon do va,
od nos no di vi den di koje fond for mi ra na os no vu tih plasmana. 

4. Per spek ti ve in ve sti cio nih fon do va u zemlja ma u tran zi ci ji

Zna~ajni ji razvoj in ve sti cio nih fon do va u tran zi tor nom pe ri odu mo`e se
o~eki va ti je di no pod pret post av kom da se plas ma ni iz ovih fon do va us mer ava ju
u izu zet no pro fi ta bil ne pro jek te. Re la tiv no vi so ke sto pe pri no sa iz tak vih ula gan -
ja bile bi fi nan sijska os no va za is pla tu vi so kih sto pa di vi den di  ak cio na ri ma tih
fon do va. Tako|e do{lo bi do pove}anja neto vred no sti ak ti ve fon da, od nos no do
stva ran ja ka pi tal nog do bit ka po sva koj ak ci ji fon da. Tada bi se mo glo o~eki va ti
poja~ano for mi ran je pri li va sred sta va u in ve sti cio ne fon do ve, kao i od go va ra ju}e 
ja~anje to ko va ka pi ta la u cil ju fi nan si ran ja in ve sti ci ja u priv re di.

Pret post avlja se da bi krei ran je in ve sti cio nih fon do va po zi tiv no de lo va lo
na razvoj fi nan sijskih ber zi. Uko li ko bi in ve sti cio ni fon do vi de lo va li na kva li -
tet ni je pos lo van je pre du ze}a, zna~ajno bi bio pove}an broj pre du ze}a koja
ispun ja va ju us lo ve da nji ho vi vred nos ni pa pi ri mogu da budu re gi stro va ni na
ber zi. Razvoj ber zans kih in sti tu ci ja bi na dal je de lo vao na ja~anje di fer en ci ja ci -
je izme|u pre du ze}a po kri ter iju mu pro fi ta bil no sti. Time se stva ra ju in sti tu cio -
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nal ni pre dus lo vi da in ve sti cio ni fon do vi pre|u iz mo di fi ko va nih (tran zi cio nih
ob li ka) u stan dard ne  ob li ke, od nos no da ume sto plas ma na u vidu za jed ni~kih
ula gan ja (tj. zajmo va) ku pu ju ak ci je i ob vezni ce preduze}a.

Razvoj in ve sti cio nih fon do va imao bi po zi tiv ne efek te i na razvoj bank -
ars kih in sti tu ci ja. Za ban ke je po zi tiv no da se ost va ri ve}a di fer en ci ja ci ja
izme|u pre du ze}a kao i bol ja se lek ci ja kre dit nih zah te va. U po~etku bi kri ter -
iju mi plas ma na sred sta va mo ra li biti znat no stro`i kod in ve sti cio nih fon do va
nego kod bank ars kih zajmo va, dok bi se kas ni je ti kri ter iju mi pre ne li i na bank -
ars ke in sti tu ci je pri li kom odo bra van ja zajmova.

Po sto ji mogu}nost da se pu tem in ve sti cio nih fon do va pri vu~e ka pi tal iz
ino stranst va, po go to vu sredstva koja poti~u od stra nih re zi de na ta doma}eg
etni~kog po re kla. Tak va lica koja du`e `ive u ino stranst vu na vi kla su na in ve -
sti cio ne fon do ve kao po go dan fi nan sijski me ha ni zam za ula gan je sred sta va. Za 
pret po sta vi ti je da bi u budu}no sti do{lo do for mi ran ja ve}eg bro ja in ve sti cio -
nih fon do va pri istoj ban ci, s tim da bi sva ki od tih fon do va imao spe ci fi~ne na -
mens ke prav ce plas ma na. Time bi se stvo ri la jo{ po god ni ja in sti tu cio nal na os -
no va za priv la~enje port fo lio ka pi ta la iz ino stranst va.

In ve sti cio ni fon do vi bi mo gli da odi gra ju zna~ajnu ulo gu u pro me ni vlas -
ni~ke struk tu re u priv re di i bank arst vu u zemlja ma u tran zi ci ji. Trans for ma ci ja
vlas ni~kog ka pi ta la mo gla bi da bude vr{ena i uz pos re do van je in ve sti cio nih
fon do va ({to se u prak si i do ka za lo). In di rekt no po se do van je dela ak cijskog ka -
pi ta la pre du ze}a i ba na ka – pre ko di rekt nog dr`anja ak ci ja in ve sti cio nih fon do -
va - po god no je za {iro ke slo je ve sta nov ni{tva koji ne ma ju pre ten zi ju da po sta -
nu kon trol ni vlas ni ci, niti ima ju mogu}no sti da pra te teku}a kre tan ja na fi nan -
sijskom tr`i{tu.

Sva ka ko da od za ko nom pre ciz no re gu li sa ne (kod nas je ovih dana u
Skup{tins koj pro ce du ri set za ko na o in ve sti cio nim fon do vi ma i har ti ja ma od
vred no sti) i or gani zo va ne po ja ve in ve sti cio nih fon do va di rekt ne ko ri sti tre ba
da ose ti ~ita va priv re da. Zemlje koje odlu~nije uve du ove in sti tu ci je u fi nan -
sijski si stem ima}e razvi je ni ju fi nan sijsku in fra struk tu ru koja }e, po pra vi lu,
lak{e priv la~iti i stra ne port fo lio in ve sti ci je. Tre ba o~eki va ti da ve li ke svets ke
me nad`ment kom pa ni ja po~nu u ve}oj meri da os ni va ju spe ci ja li zo va ne fon do -
ve za ula gan je u iz ab ra ne zemlje u tran zi ci ji, pa i da ot va ra ju svo je in ve sti cio ne
fon do ve, kas ni je i fa mi li je fon do va, ako je u nji ma fi nan sijski si stem re la tiv no
razvijen.

Iz na pred izlo`enog, mo`e se zaklju~iti da razvoj in ve sti cio nih fon do va i
funk ci je upravljan ja in ve sti ci ja ma u har ti je od vred no sti, to jest port fo lio me -
nad`men ta, u kon tek stu op{tih re for mi, tre ba spro ve sti cil ja no i or gani zo va no,
ali {to pre i {to vi{e. Zemlje koje to u~ine, lak{e }e pod ne ti te ret tran zi ci je i
ima}e man je ne ga tiv nih efe ka ta na putu ka trajnom ozdravljen ju svo je priv re de
i izvla~enja sopstve nog sta nov ni{tva iz re la tiv nog si ro ma{tva.
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5. In ve sti cio ni fon do vi u Srbi ji

In ve sti cio ni fon do vi u Srbi ji eg zi sti ra ju sko ro tri go di ne. Na sam om svom 
za~etku suo~ili su se sa ek strem nim iza zo vi ma, pro uz ro ko va nim prvenst ve no
svets kom eko noms kom kri zom.

Uo~lji vo je da je os ni van je i po~etak rada in ve sti cio nih fon do va u re pu bli -
ci Srbi ji zapo~eto u najgo rem mogu}em tre nut ku. Ve} tada je priv re du SAD
uve li ko zah va ti la kri za, dok je Evrops ka uni ja i zva ni~no ob ja vi la in for ma ci ju
da je priv re da ne kih nje nih ~la ni ca zah va}ena re ce si jom.

U sada{njem ste pe nu glo ba li za ci je, o~eki va no je bilo da }e se sve te pro -
me ne na glo bal nom ni vou di rekt no pre li ti i na doma}u priv re du. Prvo se na
uda ru na{lo tr`i{te ka pi ta la, koje su u ek spres nom roku na pu sti li stra ni in ve sti -
to ri. Kao pos le di ca toga do{lo je do po ja ve ne ga tiv nog tren da, koji ve} du`i
vre mens ki pe riod tra je na Beo grads koj ber zi, uz ozbiljnu pretnju da uspo ri, pa i
pot pu no zau sta vi razvoj tr`i{ta ka pi ta la u Srbi ji. Sve je to de li mi~no i pos le di ca
kas nog os ni van ja in ve sti cio nih fon do va u Srbi ji (kas ni la je oko pet go di na u
od no su na ne pos red no okru`enje), ali tako|e i ne po sto jan je za kon ske re gu la ti -
ve. Za ko no da vac je tek kra jem 2006. go di ne omo gu}io razvoj te priv red ne gra -
ne, tako da su prva dru{tva za upravljan je in ve sti cio nim fon do vi ma os no va na
tek sre di nom 2007. godine.

Na ne razvi je nom i plit kom fi nan sijskom tr`i{tu, kak vo je u Srbi ji, uz izu -
zet no slo`ene eko noms ke i po li ti~ke us lo ve, in ve sti cio ni fon do vi su ima li mi ni -
mal nu {ansu za uspeh. Ote`ava ju}a okol nost je {to se nije pri stu pi lo po ste pe -
nom razvo ju tog seg men ta fi nan sijskog tr`i{ta sa os ni van jem ba lan si ra nih ili
fon do va o~uvan ja vred no sti imo vi ne, ve} se kre nu lo od najri zi~ni jih ob li ka in -
ve sti ran ja, os ni van jem ot vor enih in ve sti cio nih fon do va (OIF) i to fon do va ra -
sta vred no sti imo vi ne. Po svo joj mi si ji ti fon do vi su prvenst ve no ori jen ti sa ni ka 
in ve sti ran ju u ak ci je, dok su sredstva pre te`no pla si ra na pre ko Beo grads ke ber -
ze, {to je na tada pre na du va nom srpskom tr`i{tu do ve lo do na glog sko ka vred -
no sti IJ, na kon ~ega je us le dio dug i kon ti nui ra ni pad. U veo ma krat kom pe ri -
odu do{le su do izra`aja bit ni ne do sta ci izra`eni u ne do voljnom bro ju kva li tet -
nih har ti ja od vred no sti, ali i re la tiv no mali pro met koji se ost va ru je na
doma}em tr`i{tu ka pi ta la, te po ja vom  pro ble ma lik vid no sti tr`i{ta. Kao re zul -
tat toga do{lo je do ubrza nog sman jen ja vred no sti cena ak ci ja a sam im tim i IJ.
Sve to je re zul ti ra lo ve li kim pov la~en jem sred sta va iz fon do va za stra ne ula -
ga~e. Da bi „na mi ri li“ svo je in ve sti to re koji su odlu~ili da pro da ju sopstve ne IJ, 
fon do vi su se u po~etku „po kri va li“ iz bud`eta na men je nog u te svrhe. Med ju -
tim sa ja~an jem kri ze do la zi lo je do sve ve}eg od li va sred sta va, {to je pri nu di lo
fon do ve da iz la ze iz najlik vid ni jih po zi ci ja. To je do ve lo do rui ni ran ja op ti mal -
ne struk tu re port fo li ja, sman jen je udeo za stuplje no sti najkva li tet ni jih vred nos -
nih pa pi ra u struk tu ri port fo li ja fon do va, uz istov re me no ot va ran je osetlji vog i
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slo`enog pi tan ja stan ja lik vid no sti, tj. mogu}no sti za ot kup IJ, kao i spo sob no -
sti za nova ula gan ja. Pro da jom najlik vid ni jih har ti ja iz svog port fo li ja, fon do vi
su naru{ili op ti mal nu struk tu ru sopstve nog port fo li ja, ali su znat no do pri ne li i
pro du`etku ne ga tiv nih tren do va na samom tr`i{tu kapitala.

Kao pos le di ca toga, vred no sti ak ci ja (a sam im tim i IJ) pa da ju ve li kom
brzi nom jer in ve sti to ri napu{taju tr`i{te, od nos no uzro~no pos le di~no, in ve sti -
to ri od la ze jer je vred nost in ve sti cio nih je di ni ca bele`ila kon tant ni pad.

Ta be la 1: Vred nost IJ i re zul tat pos lo van ja OIF u Srbi ji u pos lednjih {est meseci 

Fondovi rasta vrednosti imovine

Fond Datum VIJ rezultat u %
datum

osnivanja

Citadel Triumph 25.11.2010. 622,30 RSD - 7,01 21.02.2008.

Delta Dynamic 25.11.2010. 343,91 RSD - 3,97 29.01.2008.

FIMA ProActive 25.11.2010. 397,09 RSD + 7,76 04.05.2007.

Focus Premium 25.11.2010. 252,26 RSD - 11,61 06.09.2007.

Ilirika GLOBAL 25.11.2010. 440,26 RSD + 5,75 25.12.2007.

Kombank InFond 25.11.2010. 716,24 RSD - 0,14 27.05.2008.

Raiffeisen AKCIJE 25.11.2010. 260,30 RSD - 19,23 16.08.2007.

Raiffeisen WORLD 25.11.2010. 9,74 EUR 0 06.08.2010.

Fondovi o~uvanja vrednosti imovine

Fond Datum VIJ rezultat u %
datum

osnivanja

Citadel Nov~ani 25.11.2010. 1.216,09 RSD + 4,46 06.11.2008.

Erste CASH 25.11.2010. 1.090,76 RSD + 4,15 20.11.2009.

Fima Novac 25.11.2010. 1.125,72 RSD + 3,64 19.06.2009.

Raiffeisen CASH 25.11.2010. 1.075,67 RSD + 4,64 04.03.2010.

Balansirani fondovi

Fond Datum VIJ rezultat u %
datum

osnivanja

Delta Plus 25.11.2010. 712,60 RSD + 0,53 08.03.2007.

Erste Euro Balanced 35 25.11.2010. 11,94 EUR + 3,11 26.03.2009.

Triumph Balance 25.11.2010. 1.282,68 RSD + 1,50 28.07.2008.

* Po~etna vred nost in ve sti cio ne je di ni ce bila je 1.000,00 di na ra
Iz vor: Sajt In ve sti cio ni-fon do vi.com (http://www.in ve sti cio ni-fon do vi.com/)
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Os nov ni cilj fon da o~uvan ja vred no sti imo vi ne je ost va ri van je si gur nog i
sta bil nog ra sta vred no sti IJ sa pri no som vi{im od ula gan ja u de po zi te po vid jen -
ju i oro~ene nov~ane de po zi te sa kra}im ro ko vi ma do spe}a, uz odr`avan je vi -
so ke lik vid no sti imo vi ne fon da. Tre nut na si tua ci ja, na dan 25.11.2010. go di ne
u slu~aju tih fon do va je tak va, da sve ga je dan fond bele`i rast vred no sti imo vi -
ne od os ni van ja i to za pres krom nih 0,6%, dok su svi osta li fon do vi ima li sman -
jen je vred no sti imo vi ne od svog os ni van ja. Najve}i gu bi tak, od nos no pad vred -
no sti imo vi ne bele`i Fo kus pre mi jum fond i to od ogrom nih 74,67%, ~ija vred -
nost in ve sti cio ne je di ni ce iz no si sim bo li~nih 252,26 di na ra (po~etna vred nost
in ve sti cio nih je di ni ca iz no si la je 1.000 di na ra kod svih fon do va). U veo ma
sli~noj po zi ci ji na la zi se i fond Rai fai zen ak ci je koji bele`i gu bi tak, od nos no
pad vred no sti imo vi ne od 74,07% od os ni van ja, dok vrednost IJ iznosi
skromnih 260,30 dinara. Preostalih {est otvorenih investicionih fondova imaju
stabilno lo{e poslovanje.

Os ni van je ba lan si ra nih fon do va je dalo mno go bol je re zul ta te, uglav nom
zbog dru ga~ijeg pri stu pa pri li kom krei ran ja port fo li ja. Ovu vrstu fon do va ka -
rak te ri{e ba lan si ra no in ve sti ran je u ak ci je ak cio nars kih dru{tva, du`ni~ke har ti -
je od vred no sti i de po zi te, po pra vi lu nosi ume re ni po ten ci jal za vi{e pri no se, ali 
i man ji ste pen ri zi ka od fon do va koji pre te`no ula`u u vlas ni~ke har ti je od vred -
no sti. Di ver si fi ka ci jom port fo li ja ri zik je po pra vi lu ni`i nego u slu~aju ula gan -
ja u IJ fon do va ra sta vred no sti imo vi ne ili od in di vi dual nih ula gan ja u man ji
broj po je di na~nih ak ci ja. Da nas na doma}em fi nan sijskom tr`i{tu pos lu ju sve -
ga tri ba lan si ra na OIF. Si tua ci ja na tr`i{tu je tak va, da samo Del ta plus fond
bele`i ve li ki pad vred no sti imo vi ne i to za ~ita vih 28,74%, dok preo sta la dva
ima ju sta bi lan rast imovine i to Erste Balanced za 28,23% a Triumph Balance
za 22,07%, i to u period od osnivanja do 25.11.2010. godine.

Os ni van je fon do va za o~uvan je vred no sti imo vi ne kao najkon zer va tiv ni -
je vrste ot vor enih in ve sti cio nih fon do va, za pos le di cu ima ni`i ri zik ula gan ja u
po red jen ju sa osta lim vrsta ma ot vor enih i zat vor enih in ve sti cio nih fon do va na
doma}em fi nan sijskom tr`i{tu. Os nov ni in ve sti cio ni cilj je ste o~uvan je vred no -
sti imo vi ne, ne izla`u}i imo vi nu fon da fluk tua ci ja ma cena razli~itih fi nan -
sijskih in stru me na ta. Mo tiv in ve sti ran ja u IJ tih fon do va je ost va ren je pri no sa
vi{eg od onog koji bi se mo gao ost va ri ti ula gan jem u de po zi te po vid jen ju,
oro~ene nov~ane de po zi te sa kra}im ro kom do spe}a i dru ge krat ko ro~ne fi nan -
sijske in stru men te sa fiks nim pri no som. Na doma}em fi nan sijskom tr`i{tu pos -
lu je ~eti ri OIF o~uvan ja vred no sti imovine, pri ~emu je Citadel nov~ani fond
najuspe{niji jer je ostvario 21,61% rasta vrednosti imovine od osnivanja.

Kom pli ko va na si tua ci ja na glo bal nom fi nan sijskom tr`i{tu ome ta vi zi ju
iz bo ra prav ca dal jeg razvo ja doma}e fon dovske in du stri je. Za do bro funk cio ni -
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san je in ve sti cio nih fon do va pre sve ga je po treb no da po sto ji do vol jan broj lik -
vid nih har ti ja od vred no sti. Njih u Srbi ji tre nut no nema do voljno i bez te bit ne
pro me ne nije real no o~eki va ti razvoj i rast ak tiv no sti u ovoj obla sti. U iz ves -
nom delu, pro blem se mo`e re{iti ve}om ulo gom dr`ave kao emit en ta (tre zors -
ki za pi si, ob vezni ce, mu ni ci pal ne ob vezni ce) i ga ran ta (sek ju ti ri za ci ja) no vih
emi si ja har ti ja od vred no sti. S dru ge stra ne, stva ran je po voljnog am bi jen ta za
emi to van je har ti ja od vred no sti, zas no va nog na trans pa rent no sti, efi kas no sti i
za{titi investitora, trebalo bi da dovede i do ve}e aktivnosti korporativnih
emitenata (akcije i obveznice).

IJ fon do va na srpskom fi nan sijskom tr`i{tu u pos lednjih ne ko li ko ne del ja
po ka zu ju bla gu ten den ci ju ra sta, no ve}i in ten zi tet po zi tiv nih kre tan ja tre ba
o~eki va ti tek sa pov rat kom stra nih in ve sti to ra na doma}e tr`i{te kapitala.

Srpsko tr`i{te ka pi ta la je ne lik vid no, {to zbog neznan ja, {to zbog ne po -
ver en ja doma}eg sta nov ni{tva u fi nan sijske in sti tu ci je. Doma}a priv re da nije ni 
bli zu opo rav ka, svets ka fi nan sijska kri za ugro zi la je pri liv ino stra nih in ve sti ci -
ja, kre di ta i dozna ka iz di ja spo re, a bud`ets ki de fi cit fi nan si ra se no vim kre dit -
nim aran`ma ni ma, tj. krat ko ro~ne oba ve ze se iz mi ru ju du go ro~nim zadu`ivan -
jem, {to ne pred stavlja ni kak vo re{enje, nego samo njegovo odlaganje i
prebacivanje tereta na budu}e generacije.

Zaklju~ak

Tre nut no, oko 10.000 gra|ana Srbi je deo svo je u{te|evi ne ulo`ilo je u in -
ve sti cio ne fon do ve. Ukup na vred nost imo vi ne in ve sti cio nih fon do va u Srbi ji je 
oko 10 mi lio na evra, {to je pet puta man je nego 2008. go di ne. U toku 2010. go -
di ne IJ ~ak 12 fon do va su za be le`ile rast, za razli ku od pret hod ne dve go di ne
kada su kon stant no pa da le. Me|utim, pot pu ni opo ra vak IF u na red nom pe ri odu 
nije iz ve stan, jer fon do vi mo ra ju da u|u u nad me tan je sa vi so kim ka ma ta ma na
{tednju, a na ruku im ne ide ni po li ti ka NBS.

Ka rak ter isti~no je da se za vre me kri ze, broj lju di koji ula`u u in ve sti cio -
ne fon do ve, nije dra sti~no sman jio, ali se imo vi na pet puta sman ji la. Opo ra vak
fon dovske in du stri je je te{ko pro gno zi ra ti. Ver ovat no je da u na red nom pe ri -
odu IF vi{e ne}e biti u mi nu su, ali je ve li ka ne pozna ni ca ko li ki }e biti pri no si.
Tre nut no je u Srbi ji si tua ci ja tak va da su ka ma te na {tednju ve}e od onih u EU
~ak pet puta, kao i ~in je ni ca da je {tednja si gu ran na~in ula gan ja. Fon do vi ma je
te{ko da se tak mi~e sa pri no si ma od sedam odsto na godi{njem nivou, koliko
nudi {tednja.
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Am bi jent za pos lo van je in ve sti cio nih fon do va u Srbi ji je veo ma te`ak,
pre vas hod no zbog pada vred no sti di na ra i veo ma vi so ke stope inflacije.

Mora se ima ti u vidu da je na{e tr`i{te ka pi ta la plit ko, tako  da i mali ek -
ster ni uti caj mo`e da ga uz bur ka. Cin je ni ca je da su in ve sti cio ni fon do vi u Srbi -
ji po~eli sa ra dom tek 2007. go di ne, {to je veo ma kas no. Pre ma pro ce ni ana li -
ti~ara Ko mi si je za har ti je od vred no sti (HOV) Srbi je, u od no su na ne pos red no
okru`enje, tr`i{te IF Srbi je vre di oko 60 puta man je od onog u Bos ni i Her ce go -
vi ni, dok je vred nost Hrvats kih investicionih fondova ve}a od milijardu evra.

Uprkos sve mu, bol ji dani za IF se mogu nas lu ti ti. Njih 12 je u toku 2010.
go di ne za be le`ilo plu se ve u pos lo van ju, {to je re zul tat i ne kih pro me na re strik -
ci ja i tren do va ula gan ja. Razlog ra sta je sman jen je oba ve ze OIF da in ve sti ra ju u 
ak ci je sa 75 na 60 od sto ukup nih in ve sti ci ja. Pove}ano je i ula gan je fon do va u
vred nos ne pa pi re u ino stranst vu. Taj iz nos je kra jem juna 2010. go di ne iz no sio
103,79 mi lio na di na ra u pore|enju sa 68,5 mi lio na na kra ju pro{le go di ne, od -
nos no tek ne{to malo vi{e od 27 mi lio na di na ra na kra ju prvog po lu go di{ta
2009. go di ne. Ve}e ula gan je in ve sti cio nih fon do va van Srbi je jo{ uvek nije pre -
vi{e ak tu el no, pre vas hod no zbog ne pozna van ja ino stra nih tr`i{ta.
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INVESTMENT FUNDS AND THEIR MANAGEMENT IN
TRANSITION

Ab stract

The in vest ment fund is a type of in sti tu tio nal in ve stor funds, which at tracts
smal ler in di vi dual in ve stors that their in ve sted funds to is sue sha res (stocks, sha res)
or, less fre quent ly, sha res in the Fund’s fi nan ci al as sets (units). Mu tu al funds are
com pa nies who se main bu si ness is in vest ment, bro ke ra ge, hol ding or tra ding se cu ri -
ties. Mu tu al funds are un der way of in ve sting in them are di vi ded into open and clo -
sed. Cha rac ter istic of open-en ded in vest ment funds that are rea dy at any mo ment to
buy or sell their sha res. The sco pe of the se funds is not fi xed and con ti nu ous ly adapts 
to the de mands of in ve stors. Clo sed-end in vest ment funds emit a fi xed amount of
their sha res sold in iti al ly in the pri ma ry mar ket through pu blic of fe ring. Clo sed-end
in vest ment funds do not pur cha se its own sha res from their hol ders.

De ve lop ment in vest ment funds in coun tries in tran si tion is pos si ble un der
the as sump tion that in vest ments in the se funds are di rec ted in a very pro fi ta ble pro -
jects. In vest ment funds are pre sent in Ser bia sin ce 2007. year. Ser bi an fi nan ci al
mar ket is shal low and un der de ve lo ped, whi le the eco no mic and po li ti cal con di -
tions are very com pli ca ted. Do me stic eco no my is nowhe re near re co very. The glo -
bal eco no mic cri sis has un der mi ned fo reign in vest ments, whi le the bud get de fi cit
is fi nan ced by new cre dit ar ran ge ments. In ti mes of eco no mic cri sis, the num ber of
peo ple in Ser bia to in vest in mu tu al funds has been dra sti cal ly re du ced, but the as -
sets of the funds cut by about five ti mes.

The pro spect of in vest ment funds in Ser bia is not cer tain. This is pri ma ri ly
af fec ted by the si tua tion that the in te rest on sa vings grea ter than tho se in neighbo -
ring coun tries and the EU as much as five ti mes. In such cir cum stan ces it is hard to
in vest ment funds can com pe te with a yield of se ven per cent per an num, as of fe red
sa vings. The con stant de pre cia tion of the di nar and a very high rate of in fla tion
furt her com pli ka te the en vi ron ment for bu si ness. 

In vest ment com pa nies are the hig hest qua li ty to the ca pi tal mar ket en te red
the ne ces sa ry de gree of de mo cra cy. What are the po li ti cal par ty sy stem, they are an 
in vest ment com pa ny for the eco no mic sy stem. They en ab le each of us to par ti ci pa -
te with a small role in the who le of the game. 

Key words: in vest ment com pa ny, in vest ment fund, stock sha res, in vest ment
units, ca pi tal mar kets, eco no mic cri sis
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NAU^NI I STRU^NI SKUPOVI
(iz bor)

„Fon do vi i fon da ci je – prav na i po res ka re gu la ti va“, okru gli sto, Beo grad,
19. maja 2010. go di ne, Prav ni fa kul tet i fa kul tets ki fond „Os meh na dar“

* * *

„De set go di na od 5. ok to bra 2000. – Prevrat ili uz let de mo kra ti je“, okru gli
sto, Beo grad (Et no grafs ki mu zej), 27. maj 2010. go di ne, Beo grads ki fo rum za svet
rav no prav nih

* * *

 „O~uvan je gra di teljskog nas le|a - stvar no i mogu}e“ kon fer en ci ja, Beo -
grad, 28. maja 2010. go di ne, Za vod  za za{titu spo me ni ka kul tu re gra da Beo gra da

* * *

„Iza zo vi sav re me ne teo ri je i fi lo zo fi je pra va“,re dov na godi{nja kon fer en ci ja
Mre`e za teo ri ju i fi lo zo fi ju pra va, Beo grad (Prav ni fa kul tet), 3-5. juna 2010. go di ne

* * *

„Obra zo van je i pre du zet ni{tvo“, okru gli sto, Beo grad, 29. juna 2010. go di -
ne, Priv red na ko mo ra Beo gra da

* * *

„Re pu bli ka Srpska i neo os ma ni zam na Bal ka nu“, nau~ni skup, Ban ja lu ka,
9. sep tem bra 2010. go di ne, Cen tar za na cio nal nu stra te gi ju iz Beo gra da

* * *

„Kva li tet stu di ja na pri vat nim i dr`av nim fa kul te ti ma“, kon fer en ci ja, Beo -
grad, 15. sep tem bar 2010. go di ne, Biz nis info gru pa i ne deljnik „Vre me“

* * *

„Glo ba li za ci ja i eko noms ka kri za“, nau~ni skup, Slo bo mir, 17. sep tem bra
2010. go di ne, Slo bo mir P. Uni ver zi tet

* * *

„Odr`ivost ̀ ens kih biz ni sa u Srbi ji – in sti tu cio nal ni ok vir, {anse i iza zo vi“,
okru gli sto, Beo grad, 17. sep tem bra 2010. go di ne, Udru`enje pos lov nih `ena uz
podr{ku Nema~ke razvojne agen ci je (GTZ)
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* * *

“Knji ga i je zik u razvo ju sav re me nog dru{tva“, de se ta me|una rod na
nau~na kon fer en ci ja, Beo grad, od 24. do 26. sep tem bra 2010. go di ne,  Fi lo lo{ki fa -
kul tet Uni ver zi te ta u Beo gra du, u sa radnji sa Vis kon sin uni ver zi te tom, Em po ria
uni ver zi tom (SAD), Bred ford ko led`om (VB), Uni ver zi te tom „Sv. Kli ment Oh rids -
ki“ (Bu gars ka), Gete in sti tu tom (Beo grad), Bi blio te kom gra da Beo gra da i Uni -
ver zi tets kom bi blio te kom „Sve to zar Mar ko vi}“, do pri no se}i reali za ci ji Go di ne
knji ge i je zi ka pod po kro vi teljstvom Mi ni starst va za kul tu ru Srbije.

* * *

„Peti ok to bar – podvla~enje crte“, okru gli sto, Beo grad, 4. ok to bar 2010.
go di ne, Nova srpska po li ti~ka mi sao

* * *

„Elek trons ko u~enje na putu ka dru{tvu znan ja“, kon fer en ci ja, Beo grad, 7. 
ok to bra 2010. go di ne, Uni ver zi tet Me tro po li tan i Ma te ma ti~ki in sti tut SANU

* * *

„Ban ke i priv re da u 2011. – stra te{ko part nerst vo ili pos lov ni ri zik“, Prvo
godi{nje sa ve to van je bank ars kog sek to ra i priv re de, Beo grad, 13. ok to bra 2010.
go di ne, kom pa ni ja Bu si ness Dia lo gue uz spe ci jal no part nerst vo Na cio nal ne ali -
jan se za lo kal ni eko noms ki razvoj (NALED)

* * *

„Ulo ga nevla di nih or gani za ci ja u bor bi pro tiv ko rup ci je – is kust va i „per -
spek ti ve“, re gio nal na kon fer en ci ja, Beo grad, 19. ok to bar 2010. go di ne, UNDP
Srbi ja, Trans pa ren cy In ter na tio nal i Trans pa rent nost Srbi ja

* * *

Re gio nal na kon fer en ci ja o fi nan si ja ma i in ve sti ci ja ma u ju gois to~noj
Evro pi, Beo grad, 19. i 20. ok to bra 2010. go di ne, Ju ro ma ni (Eu ro mo ney)

* * *

„Ko ri dor 10 – odr`ivi put in te gra ci ja“, nau~no-stru~na kon fer en ci ja, Beo -
grad, 21. i 22. ok to bar 2010. go di ne, Pos lov na po li ti ka ad, In sti tut „Ki ri lo Savi}“
u sa radnji sa Saob ra}ajnim fa kul te tom Uni ver zi te ta u Beo gra du i Priv red nom ko -
mo rom Beo gra da-Udru`enje za saob ra}aj i te le ko mu ni ka ci je
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* * *

„Agrar na i ru ral na po li ti ka u Srbi ji – nu`nost ubrzan ja re for mi“, ~etvrto
sa ve to van je sa me|una rod nim u~e{}em po vo dom Svets kog dana hra ne 2010 i 50
go di na Eko noms kog fa kul te ta u Sub oti ci, Novi Sad, 22. ok to bra 2010. go di ne

* * *

„Agro biz nis Srbi je - Per spek ti ve i razvoj 2011", dru ga na cio nal na kon fer -
en ci ja, Beo grad, 26. ok to bra 2010. go di ne, Udru`enje no vi na ra za pol jo priv re du

„Agro press“ uz podr{ku Mi ni starst va pol jo priv re de, {umarst va i vo do priv re de i

USAID-a.

* * *

„Po tre ba za{tite od de viz nog ri zi ka i pro mo ci ja di nars ke {tednje“, kon fer -
en ci ja, Kra gu je vac,  27. ok to bra 2010. go di ne, Na rod na ban ka Srbi je

* * *

„Nau ka i obra zo van je u tran zi ci ji“, me|una rod na nau~na kon fer en ci ja,
Beo grad, 28. ok to bra 2010. go di ne, Hum bol tov klub Srbi je pod po kro vi teljstvom
Srpske aka de mi je nau ka i umet no sti i Am ba sa de Nema~ke u Beo gra du

* * *

„Zna~aj {tednje za novi mo del priv red nog ra sta uz Srbi ji“, okru gli sto,
Beo grad, 29. ok to bar 2010. go di ne, ma ga zin „Bank ar“

* * *

„Ko rup cijska mapa u jav nim na bav ka ma“, me|una rod na kon fer en ci ja,
Beo grad, 29. ok to bra 2010. go di ne, Dans ka upra va za lo kal ni razvoj i Upra va za
jav ne na bav ke Srbi je

* * *

 „Od obra zo van ja ka tr`i{tu rada“, okru gli sto o pre du zet ni~kom u~enju,
Beo grad, 2. no vem bar 2010. go di ne, Gra|ans ke ini ci ja ti ve u sa radnji sa Priv red -
nom ko mo rom Srbi je

* * *

Peta na cio nal na ko ne fer en ci ja vi zan to lo ga, Beo grad, 4. no vem bar 2010.
go di ne, Srpska aka de mi ja nau ka i umet no sti, Vi zan to lo{ki in sti tut
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* * *

„Srbi ja: stra te gi ja ops tan ka – pu te vi iz las ka iz kri ze“, okru gli sto, Beo grad,
5. no vem bar 2010. go di ne, ma ga zin „Geo po li ti ka“

* * *

Re gio nal na kon fer en ci ja o zdravstve nom, vel nes i spa tu riz mu, Beo grad, 9. 
no vem bra 2010. go di ne, Klub priv red nih no vi na ra, Cen tar za pro mo ci ju vel nes i
spa tu riz ma u re gio nu (CPSW) i Priv red na ko mo ra Beo gra da

* * *

„Odr`ivi re gio nal no-de mo grafs ki razvoj“, IV me|una rod ni mul ti dis ci pli -
nar ni sim po zi jum „Aka de mik Be ris lav Beta Beri}“, Novi Sad, 11. no vem bar 2010. 
go di ne, Po kra jins ki se kre ta ri jat za so ci jal nu po li ti ku i de mo gra fi ju, u sa radnji sa
Ma ti com srpskom i Uni ver zi te tom u No vom Sadu

* * *

„Siva eko no mi ja kao de sti mu la tiv ni fak tor razvo ja priv red nog am bi jen ta i
pos lo van ja MSP sek to ra, mere i na~ini suz bi jan ja i pri me ri do bre prak se“, okru gli
sto, Beo grad, 11. no vem bra 2010. go di ne, Priv red na ko mo ra Beo gra da i Udru`enje
pos lo da va ca „Pos lo da vac“, u sa radnji sa fon da ci jom „Kon rad Aden au er“

* * *

Kon fer en ci ja o uni fi ko va nom pra vu me|una rod ne pro da je robe, Beo grad,
12. i 13. no vem bra 2010. go di ne, Prav ni fa kul tet Uni ver zi te ta u Beo gra du

* * *

Okru gli sto po vo dom pred stavljan ja knji ge dr Zo ra na Vi do je vi}a „De mo -
kra ti ja na za las ku – au to ri tar no-to ta li tar na pretnja“, Beo grad, 17. no vem bar
2010. go di ne, Slu`beni glas nik, In sti tut dru{tve nih nau ka i ~aso pis Nova srpska
po li ti~ka mi sao

* * *

De ve ta me|una rod na kon fer en ci ja Beo grads ke ber ze, Beo grad, 18. no -
vem bra 2010. go di ne. Teme: Fi nan sijska tr`i{ta – kako do sta bil no sti; Tr`i{te ka pi -
ta la Srbi je na putu ka EU; Fi nan sijske ino va ci je – nove teh no lo gi je.

* * *

 „Ulo ga pre du zet ni{tva i ma lih i srednjih pre du ze}a u pod sti can ju priv red -
nog razvo ja Srbi je i pove}anju za pos len osti“, tra di cio nal no je sen je sa ve to van je,
Vrnja~ka Ban ja, 18. i 19. no vem bra 2010. go di ne, Dru{tvo eko no mi sta Beo gra da i
Priv red na ko mo ra Beo gra da
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* * *

„Ad mi ni stra tiv na trans pa rent nost u Evro pi“, me|una rod na kon fer en ci ja,
Beo grad, 18. no vem bra 2010. go di ne, Pro gram SIGMA (za jed ni~ka ini ci ja ti va EU 
i OECD), Po ver enik za in for ma ci je od jav nog zna~aja i za{titu po da ta ka o li~no sti
i UNDP Srbi ja

* * *

„De se ti me|una rod ni kon gres ma lih i srednjih pre du ze}a“, Beo grad, 26. no -
vem bra 2010. go di ne, Udru`enje pos lo da va ca „Pos lo da vac“, Priv red na ko mo ra
Beo gra da i Srpska aso ci ja ci ja ma lih i srednjih pre du ze}a, uz podr{ku me|una rod -
nih or gani za ci ja. Tema: „Evrops ka per spek ti va priv re de Srbi je“.

* * *  

„Ino va ci je u pred uni ver zi tets kom obra zo van ju – obra zo van je kao ot vor eni 
si stem“, me|una rod na kon fer en ci ja, Beo grad, 29. i 30. no vem bra 2010. go di ne,
Mi ni starst vo pros ve te Re pu bli ke Srbi je

* * *   

„Srbi ja i Evrops ka uni ja: eko noms ke lek ci je od no vih ~la no va“, me|una -
rod na nau~na kon fer en ci ja, Beo grad, 2. de cem bra 2010. go di ne, In sti tut eko noms -
kih nau ka iz Beo gra da u sa radnji sa Uni ver zi te tom Koim bra, Por tu gal i Beo -
grads kom bank ars kom aka de mi jom – Fa kul te tom za bank arst vo, osi gu ran je i fi -
nan si je

* * *

„Po kre ta~ke sna ge o`ivlja van ja pre du ze}a i priv re de“, osmi me|una rod ni
skup, Beo grad, 3. de cem bra 2010. go di ne, Me ga trend uni ver zi tet

* * *

„Li be ra li za ci ja tr`i{ta naft nih de ri vata u Srbi ji od 1. ja nua ra 2011. go di -
ne“, okru gli sto, Beo grad, 8. de cem bra 2011. go di ne, re dak ci ja in ter net ~aso pi sa
„Balk an ma ga zin“

* * *

Prvi nau~ni sim po zi jum agro no ma sa me|una rod nim u~e{}em
AGROSYM JAHORINA 2010, Ja ho ri na, 9. do 11. de cem bra 2010. go di ne, Pol jo -
priv red ni fa kul tet Isto~no Sa ra je vo i Pol jo priv red ni fa kul tet Beo grad
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* * *

„Eko noms ka po li ti ka u 2011. go di ni i nova stra te gi ja razvo ja priv re de
Srbi je“,  nau~na kon fer en ci ja, Beo grad,  11. de cem bar 2010. go di ne, Nau~no
dru{tvo eko no mi sta Srbi je sa Aka de mi jom eko noms kih nau ka i Eko noms ki fa kul tet 
u Beo gra du

* * *

„Da li Srbi ja ima svo ju stra te gi ju?“ , skup , Beo grad, 14. de cem bra 2010.
go di ne, Cen tar za na cio nal nu stra te gi ju, u sa radnji sa Udru`en jem knji`evni ka
Srbi je i ~aso pi som Nova srpska po li ti~ka mi sao. 

* * *

„Istra`ivan je i pro jek to van je za priv re du“, sim po zi jum IIPP 2010, Beo -
grad, 22. de cem bra 2010. go di ne, re dak ci ja stru~nog ~aso pi sa  „Istra`ivan ja i
pro jek to van ja za priv re du“ i Ma{ins ki fa kul tet u Beo gra du

* * *

„Do me ti tran zi ci je od so ci ja liz ma ka ka pi ta liz mu“, nau~ni skup, Beo grad,
23. de cem bra 2010. go di ne, Fon da ci ja Fri drih Ebert, Cen tar za stu di je so ci jal ne
de mo kra ti je i Cen tar za slo bod ne iz bo re i de mo kra ti ju

* * *

„Efek ti li be ra li za ci je ca ri na na pol jo priv re du Srbi je“,  kon fer en ci ja, Beo -
grad, 18. ja nua ra 2011. go di ne, Na cio nal na ali jan sa za lo kal ni eko noms ki razvoj
(NALED) sa USAID Agro biz nis pro jek tom i Mi ni starst vom za pol jo priv re du,
{umarst vo i vo do priv re du Srbi je

* * *

„Za druge – per spek ti va za eko noms ki i ru ral ni razvoj“, kon fer en ci ja, Beo -
grad, 25. ja nua ra 2011. go di ne, Mi ni starst vo eko no mi je i re gio nal nog razvo ja
Srbi je i Pro gram uje din je nih na ci ja za razvoj (UNDP)

* * *

“So ci jal na mapa i stan dard sta nov ni{tva Srbi je u eko noms ki te{koj 2011",
okru gli sto, Beo grad, 31. ja nua ra 2011. go di ne, Tan jug

* * *

„Ak tiv ne mere po li ti ke zapo{lja van ja – tr`i{te rada, eko no mi ja rada i priv -
red na kre tan ja“, okru gli sto, Beo grad, 2. fe brua ra 2011. go di ne, In sti tut eko noms -
kih nau ka
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* * *

„Eko noms ka kre tan ja u 2011. go di ni: o~eki van ja i ri zi ci“, skup u or gani za -
ci ji veb por ta la eko no mi ja.org, Beo grad, 2. fe brua ra 2011. go di ne

* * *

Sve to savski sa bor mla dih pol jo priv red ni ka, Beo grad, 6. fe brua ra 2011. go -
di ne, Fond za do{ko lo va van je mla dih pol jo priv red ni ka „Bor ka Vu~i}“

* * *

 „In ve sti cio ni po ten ci jal in du stri je tu riz ma u Srbi ji“, kon fer en ci ja, Beo -
grad, 9. fe brua ra 2011. go di ne, list „Da nas“

* * *

„Kri za kao iza zov za krei ran je no vih stra te gi ja i po li ti ka“, nau~ni skup po -
vo dom dana fa kul te ta, Ban ja Luka, 10. fe brua ra 2011. go di ne, Eko noms ki fa kul tet
Ban ja Luka

* * *

„Glo ba li za ci ja i Bal kan – NATO, Rus ka Fe der aci ja, Evrops ka uni ja,
Evrops ka bezbed nost“, me|una rod ni okru gli sto, Beo grad, 14. fe brua ra 2011. go -
di ne, Evrops ki cen tar za mir i razvoj Uni ver zi te ta za mir Uje din je nih na ci ja

* * *

„De cen tra li za ci ja i re gio na li za ci ja Srbi je“, skup, Kra gu je vac, 15. fe bru ar
2011. go di ne, Fo rum za na cio nal nu stra te gi ju Cen tra za na cio nal nu stra te gi ju
(CENS) i Skup{tina gra da Kra gu jevca

* * *

„Iz la zak iz eko noms ke kri ze“, ~etvrta re gio nal na kon fer en ci ja, Beo grad, 16. 
fe bru ar 2011. go di ne, Upra va za rod nu rav no prav nost Mi ni starst va rada i so ci jal -
ne po li ti ke Vla de Re pu bli ke Srbi je

* * *

„Kako suz bi ti ko rup ci ju“, okru gli sto, Beo grad, 17. fe bru ar 2010. go di ne,
No vins ka agen ci ja „Tan jug“

* * *

 „Na cio nal ni iden ti tet i evrops ke in te gra ci je“,  skup hri{}ans kih crka va,
Beo grad, 17. do 20. fe brua ra 2011. go di ne. Doma}in sku pa  Beo grads ka nad bis ku -
pi ja.
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* * *

„Ener ge ti ka i spoljnotr go vins ki de fi cit Srbi je“, kon fer en ci ja, Beo grad, 22.
fe brua ra 2011- go di ne, list „Da nas“

* * *

„E-ban king i e-trgo vi na u Srbi ji“, okru gli sto, Beo grad, 22. fe brua ra 2011.
go di ne, EMG

* * *

„Ko rup ci ja kao si stems ki pro blem“, okru gli sto, Beo grad, 22. fe bru ar 2011.
go di ne, Priv red na ko mo ra Beo gra da

* * *

„CEFTA i kon ku rent nost srpske priv re de“, kon fer en ci ja o pri me ni CEFTA 
spo ra zu ma, Beo grad, 24. fe brua ra 2011. go di ne, Cen tar za novu po li ti ku

* * *

„In sti tu cio nal ne pro me ne kao de ter min an ta priv red nog razvo ja Srbi je u
2011. go di ni“, nau~ni skup, Kra gu je vac, 25. fe bru ar 2011. go di ne, Eko noms ki fa -
kul tet u Kra gu jevcu i Sa vez eko ni mi sta Srbi je

* * *

„Ne pre pozna ti tu ri sti~ki re sur si Srbi je“, okru gli sto, Beo grad, 26. fe brua ra
2011. go di ne, Udru`enje tu riz mo lo ga Srbi je

* * *

„Odr`ive re for me za odr`ivi razvoj“, KOPAONIK BIZNIS FORUM 2011,
Ko pao nik, 1-3. mar ta 2011. go di ne, Sa vez eko no mi sta Srbi je i Udru`enje kor po ra -
tiv nih di rek to ra Srbi je

* * *

„Evro pa 2020: dru{tvo zas no va no na znan ju“, TREND 2011, 17. skup
TRENDOVI RAZVOJA, Ko pao nik, 7. do 10. mar ta 2011. go di ne, Uni ver zi tet u No -
vom Sadu i Fa kul tet teh ni~kih nau ka Novi Sad

* * *

„Lo gi sti ka u Srbi ji“, kon fer en ci ja, Beo grad, 15. mar ta 2011. go di ne, Biz nis
info gru pa  i por tal  www.logistikausrbiji.rs
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* * *

„Per spek ti va i pu te vi dal jeg razvo ja in for ma cio nog dru{tva u Re pu bli ci
Srbi ji“, kon fer en ci ja e-Razvoj 2011, Beo grad, 25. mar ta 2011. go di ne, Udru`enje
e-Razvoj

* * *

 „SINERGIJA 2011“, 8. nau~ni skup, Bi jel ji na, 25. mar ta 2011. go di ne,
Uni ver zi tet Si ner gi ja u Bi jel ji ni

* * *

„[ta pos le kri ze – tra gan je za no vim per spek ti va ma“, prva me|una rod na
kon fer en ci ja, Beo grad, 31. mar ta i 1. apri la 2011. go di ne, Vi so ka stru kov na {kola
za pre du zet ni{tvo iz Beo gra da

* * *

„Zel ena Srbi ja – Re ci kla`na in du stri ja, {ansa za budu}nost“, kon fer en ci ja, 
Beo grad, 7. april 2011. go di ne, Biz nis info gru pa

* * *

„Stan je i per spek ti ve istra`ivan ja u obla sti dru{tve nih nau ka u Srbi ji“, na -
cio nal na kon fer en ci ja, Beo grad, 14. april 2011. go di ne, In sti tut eko noms kih nau ka

* * *

„Odr`ivi razvoj u funk ci ji za{tite `ivot ne sre di ne“, me|una rod ni nau~ni
skup, Beo grad, 21. do 23. apri la 2011. go di ne, Nau~no-stru~no dru{tvo za za{titu
`ivot ne sre di ne „Eko lo gi ka“ u sa radnji sa Saob ra}ajnim fa kul te tom Beo grad, Pri -
v red nom ko mo rom Beo gra da, Sa ve zom in`en je ra i teh ni~ara Srbi je i dr.

* * *

„Re for me i priv red ni rast u tran zi ci ji- Srbi ja i Za pad ni Bal kan”, nau~èni
skup, Beo grad, 7. maja 2011. go di ne, Nau~no društvo eko no mi sta Srbi je .

* * *

„Pla ni ran je i kon tro la u stra te gijskom upravljan ju“,  16. in ter na cio nal ni
nau~ni skup SM 2011 – STRATEGIJSKI MENAD@MENT I SISTEMI PODR -
[KE ODLU ̂ I VANJU U STRATEGIJSKOM MENAD@MENTU, Pali}, 19.
maja  2011. go di ne, Eko noms ki fa kul tet u Sub oti ci
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* * *

 „Bal kan i EU“, nau~ni skup, Beo grad, 26. maja 2011. go di ne, In sti tut
dru{tve nih nau ka – Cen tar za eko noms ka istra`ivan ja

* * *

„PRIVREDA I PRAVNA ODGOVORNOST“  (sa ~etr na est te mats kih obla -
sti), 20. Sus ret prav ni ka u priv re di Srbi je, Vrnja~ka Ban ja, 24. do 27. maja 2011.
go di ne, Udru`enje prav ni ka u priv re di Srbi je i nje gov ~aso pis „Pra vo i priv re da“

* * *

Sed ma Majska kon fer en ci ja o stra te gijskom me nad`men tu, Zaje~ar, od 26. 
do 28. maja 2011. go di ne, Teh ni~ki fa kul tet u Boru

* * *

„Kva li tet fi nan sijskog izve{ta van ja:iza zo vi, per spek ti ve i ogra ni~enja“,
42.sim po zi jum Sa ve za ra~uno vo|a i re vi zo ra Srbi je, Zla ti bor, kraj maja 2011. go -
di ne

* * *

„Eko noms ki od no si sa ino strans tvom“, nau~ni skup, Kra gu je vac, 16/23
sep tem bar 2011. go di ne, Nau~no dru{tvo eko no mi sta Srbi je

* * *

„Novi me to di me nad`men ta i mar ke tin ga u po di zan ju kon ku rent no sti pre -
du ze}a u Srbi ji”, Sub oti ca, 8. ok to bar 2011. go di ne, Nau~no društvo eko no mi sta
Srbi je .

* * *

„Eko noms ka po li ti ka“, nau~ni skup, Beo grad, 9/10. de cem bar 2011. go di -
ne, Nau~no dru{tvo eko no mi sta Srbi je

* * *

„PRAVO I ODGOVORNOST“,  24. sus ret Ko po ni~ke {kole pri rod nog pra -
va pod stal nim na zi vom „PRAVDA I PRAVO,  Ko pao nik, 13. do 17. de cem bra
2011. go di ne

Sla vo mir Mir ko vi}
Mir ko vic.sla@sbb.rs
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Eko noms ka bi blio te ka
NOVE KNJIGE NA SRPSKOM JEZIKU

- iz bor – 

AGRARNA I RURALNA POLITIKA U SRBIJI
ODR@IVOST AGROPRIVREDE, ZADRUGARSTVA I RURALNIH
PODRU^JA

Te mats ki zbor nik, ured ni ci Da ni lo Tomi} i Mi la din [evar li}
Dru{tvo agrar nih eko no mi sta Srbi je, Beo grad, 2010.

AGROPRIVREDA SRBIJE I EVROPSKE INTEGRACIJE:
(NE)PRILAGO\ENOST OBOSTRANOJ PRIMENI  PRELAZNOG
TRGOVINSKOG SPORAZUMA

Ured ni ci Mi la din M. [evar li} i Da ni lo Tomi}
Dru{tvo agrar nih eko no mi sta Srbi je, Beo grad, 2010.

AKERLOF, D`ord`; [ILER, Ro bert
@IVOTNI DUH: KAKO PSIHOLOGIJA ÈOVEKA POKRE]E 
EKO NOMIJU I  ZBOG ^EGA JE TO ZNA^AJNO ZA 
SVETSKI KAPITALIZAM
Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010.

ATALI, @ak
KRIZA, A POSLE?
He do ne, Beo grad, 2010.

BABOVI], Ma ri ja
IZAZOVI NOVE SOCIJALNE POLITIKE: 
SOCIJALNA UKLJU^E NOST U EU I SRBIJI
Se Cons – Gru pa za razvojnu ini ci ja ti vu, Beo grad, 2010. 

BELA KNJIGA 2010.
PREDLOZI ZA POBOLJ[ANJE POSLOVNOG OKRU@ENJA U SRBIJI
Sa vet stra nih in ve sti to ra, Beo grad, 2010.

BEOGRAD KROZ PRIRODU I VREME
Gru pa au to ra
Udru`enje gra|ana „[kola za op sta nak“, Beo grad, 2010.
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BO@OVI], Ivan
SPECIFIÈNOSTI PROCESA TRANZICIJE
U AP KOSOVO I METOHIJA
Zadu`bina An dre je vi}, Beo grad, 2010.

VASILJEVI], Mir ko
IZABRANE BESEDE
Prav ni fa kul tet Uni ver zi te ta, Beo grad, 2010-

VELJKOVI], Sa{a
BRED MENAD@MENT U SAVREMENIM TR@I[NIM USLOVIMA
Cen tar za iz da va~ku de lat nost Eko noms kog fa kul te ta, 
Beo grad, 2010. 

VIVIJAN, Her bert
SERBIJA: RAJ SIROMA[NIH
pre ve la Ves na Pe tro vi}
Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010. 

VUJADINOVI], Dra gan
OBRNUTA EKONOMIJA: 2008-2010.
Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010. 

VUJO[EVI], Mio drag; ZEKOVI], Slav ka; MARIÈI], Ta ma ra
POSTSOCIJALISTI^KA TRANZICIJA U SRBIJI
 I TERITORIJALNI KAPITAL SRBIJE:
STANJE, NEKI BUDU]I IZGLEDI I PREDVIDLJIVI SCENARIJI
In sti tut za ar hi tek tu ru i ur ba ni zam Srbi je, Beo grad, 2010. 

GERBER, Majkl E.
MIT O PREDUZETNI[TVU:
ZA[TO VE]INA MALIH PRIVATNIH FIRMI NE USPEVA
I [TA U^INITI U VEZI SA TIM
Pre ve la Vera Krmpot
^Èarob na knji ga, Beo grad, 2010.

GOLEMAN, Da ni jel
SOCIJALNA INTELIGENCIJA:
NOVA NAUKA O LJUDSKIM ODNOSIMA
Geo poe tika, Beo grad, 2010. 
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GOR^I], Jo van; VUKOVI], Dra gos lav; MIHALJÈI], Mi ros lav
UPRAVLJANJE KRIZOM PREDUZE]A I BANAKA:
SISTEMSKI I KORPORATIVNI RIZICI:
STRATE[KI MENAD@MENT I BIZNIS PLAN

Pro in kom, Beo grad, 2010. 

GRE^I], Vla di mir
SRPSKA NAUÈNA DIJASPORA: „TAMO I OVDE“

In sti tut za me|una rod nu po li ti ku i priv re du, Beo grad, 2010.

DRU[TVENO ODGOVORNO POSLOVANJE 
I POBOLJ[ANJE POLO@AJA @ENA NA TR@I[TU RADA

Ured ni ca Oli ve ra Po po vi}

Udru`enje pos lov nih `ena Srbi je, Beo grad, 2010.

EKONOMSKA POLITIKA I RAZVOJ:
te mats ki zbor nik ra do va
Ured ni ci Bil ja na Jo va no vi} Gav ri lo vi} i Tat ja na Ra kon jac-Anti}

Cen tar za iz da va~ku de lat nost Eko noms kog fa kul te ta, Beo grad, 2010. 

@UPAN, Ves na D.
EKONOMSKA STVARNOST MEKSIKA:
DVA VEKA NAKON IZBIJANJA RATA ZA NEZAVISNOST
I VEK NAKON IZBIJANJA MEKSI^KE REVOLUCIJE

Svet knji ge, Beo grad, 2010. 

ZAKI], Mi lo rad D.; ZINDOVI], Ili ja
METODOLOGIJA NAU^NO-ISTRA@IVA^KOG RADA:
S POSEBNIM OSVRTOM NA PRAVO I EKONOMIJU

Pos lov ni biro, Beo grad, 2010.

INSTITUCIJE I INSTITUCIONALIZAM
Ured ni ci Pe tar Bo ja ni} i Ivan Mla de no vi}

Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010.

JAK[I], Mi li ca
ME\UNARODNI MENAD@MENT LJUDSKIH RESURSA

^igoja {tam pa, Beo grad, 2010. 
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JAK[I], Mi li ca
MENAD@MENT PERFOMANSI LJUDSKIH RESURSA

^igo ja {tam pa, Beo grad, 2011. 

JOVANI], Go ran
INDUSTRIJSKI ODNOSI

City ma na ger, Sme de re vo, 2010. 

KAKO GRA\ANI SRBIJE VIDE TRANZICIJU:
Istra`ivan je jav nog mnen ja tran zi ci je
Ured nik Sre}ko Mi hai lo vi}

Fon da ci ja Fri drih Ebert, Beo grad, 2010.

KAKO POVE]ATI KONKURENTNOST PRIVREDE I IZVOZA SRBIJE
(sa sa ve to van ja 30. sep tem bra 2010. u Kra gu jevcu)

Nau~no dru{tvo eko no mi sta Srbi je i Eko noms ki fa kul tet, Beo grad, 2010.

KLAUS, Va clav
EVROPA I EU: POGLED POLITI^ARA I POGLED EKONOMISTE

Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010,

KLIMATSKE PROMENE: Stu di je i ana li ze
Ured nik Mi lan Si mur di}

Evrops ki po kret u Srbi ji, Beo grad, 2010.

KOVA^EVI], Ra do van
ME\UNARODNE FINANSIJE

Cen tar za iz da va~ku de lat nost Eko noms kog fa kul te ta, 
Beo grad, 2010. 

KONKURENTNOST PRIVREDE VOJVODINE
(Gru pa au to ra)

Cen tar za stra te{ka eko noms ka istra`ivan ja „Vojvo di na-CESS“
Vla de AP Vojvo di ne, Novi Sad, 2010.

KOSANOVI], Rajko
SINDIKALNI LEKSIKON

Fon da ci ja Fri drih Ebert i „Obe le`ja“, Beo grad, 2010.

208

S. Mirkovi} Nove knjige ...



KOSANOVI], Rajko; PAUNOVI], San ja

KOLEKTIVNO PREGOVARANJE

Fon da ci ja Fri drih Ebert i Rad ni~ka {tam pa, Beo grad, 2010.

KULI], Mir ko

JAVNE FINANSIJE 

Me ga trend uni ver zi tet, Beo grad, 2010. 

LAKI]EVI], Dra gan D.

OGLED O USTANOVAMA SLOBODE:

POLITIÈKA FILOZOFIJA FRIDRIHA HAJEKA

Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010.

LUKI], Ra dojko

REVIZIJA U BANKAMA

Cen tar za iz da va~ku de lat nost Eko noms kog fa kul te ta, 

Beo grad, 2010. 

MANI], Emi li ja

GEOGRAFSKI INFORMACIONI SISTEMI

I PROSTORNE ANALIZE U TRGOVINI

Cen tar za iz da va~ku de lat nost Eko noms kog fa kul te ta, 

Beo grad, 2010. 

MEDOJEVI], Bran ko; CEROVI], Bo`idar

OSNOVI KLASI^NE POLITI^KE EKONOMIJE

Cen tar za iz da va~ku de lat nost Eko noms kog fa kul te ta, 

Beo grad, 2010. 

MILADINOVI], Ma ri ca

STARI U SELU: RURALNOSOCIOLO[KA ISTRA@IVANJA

U SELIMA SREDNJEG BANATA

Pol jo priv red ni fa kul tet, Novi Sad, 2010. 

MILANOVI], Mi lan, R.

ZAPISI AGROEKONOMISTE

Nau~no dru{tvo agrar nih eko no mi sta Bal ka na, Beo grad, 2010. 
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MILA^I], Vla di mir
POLITI^KA EKONOMIJA INDUSTRIJE ZNANJA:
ELEMENTI TEORIJE I PRAKSE
Fa kul tet teh ni~kih nau ka, Novi Sad, 2010.

MILJEVI], Mi lan
POLITIÈKO-EKONOMSKI SILOGIZMI I ZAPISI
Iz dan je au to ra, Novi Sad, 2010.

MI[KOVI], Nata{a
BAZARI I BULEVARI:
SVET @IVOTA U BEOGRADU 19, VEKA
Mu zej gra da Beo gra da, Beo grad, 2010. 

NACIONALNA STRATEGIJA O^UVANJA I JA^ANJA ODNOSA
MATI^NE DR@AVE I DIJASPORE I MATI^NE DR@AVE I
SRBA U REGIONU
Vla da Re pu bli ke Srbi je, Beo grad, 21. ja nua ra 2011. go di ne

NIKOLI], Rad mi lo
EKONOMIJA PRIRODNIH RESURSA
Komp ju ter cen tar, Bor, 2010.

OLSON, Man sur
USPON I SUMRAK NARODA:
EKONOMSKI RAST, STAGFLACIJA I DRU[TVENA RIGIDNOST
Slu`beni glas nik, Beo grad, 2011.

O^UVANJE GRADITELJSKOG NASLE\A - STVARNO I MOGU]E
Zbor nik ra do va sa kon fer en ci je od 28. maja 2010. go di ne
Za vod za za{titu spo me ni ka kul tu re gra da Beo gra da, Beo grad, 2010.

PENZIJSKI SISTEM U SRBIJI
(Ka ta ri na Sta ni}, Gor da na Mat ko vi}, Ju rij Bajec, 
Roza Kja pe, Ne nad Raki}, Jas mi na Mi lo va no vi})
2. iz dan je
USAID Sega pro je kat, Beo grad, 2010.

PETROVI], Dra gan
RUSIJA I EVROPA
In sti tut za me|una rod nu po li ti ku i priv re du, Beo grad, 2010.
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POLA VEKA EKONOMSKOG FAKULTETA U KRAGUJEVCU
Ured nik Vla sti mir Le ko vi}

Eko noms ki fa kul tet, Kra gu je vac, 2010.

POSTKRIZNI MODEL EKONOMSKOG RASTA I RAZVOJA SRBIJE:
2011-2020

Gru pa au to ra

USAID, SEGA pro jek ta, Beo grad, 2010.

PROKOPIJEVI], Mi ros lav
SLOBODA IZBORA

Za vod za ud`be ni ke, Beo grad, 2010. 

PUDAR, Mom~ilo
SVET BEZ GOSPODARA

Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010.

REVIDIRANI MEMORANDUM O  BUD@ETU I EKONOMSKOJ
I FISKALNOJ POLITICI ZA 2011. SA PROJEKCIJOM 
ZA 2012. I 2013. GODINU

Vla da Re pu bli ke Srbi je, Beo grad, de cem bar 2010.

SOKI], Sre ten
EKONOMIJA JAVNE POTRO[NJE

Fa kul tet po li ti~kih nau ka i ^igo ja {tam pa, Beo grad, 2011.

SOCIJALNA ISKLJU^ENOST U RURALNIM OBLASTIMA SRBIJE
(Slo bo dan Cve ji}, Ma ri ja Ba bo vi}, Mina Pe tro vi},
 Na ta li ja Bog da nov, Oli ve ra Vu ko vi})

UNDP Srbi ja, Cen tar za in klu ziv ni razvoj, Beo grad, 2010. 

SRBIJA I REGIONALNA SARADNJA
zbor nik sa kon fer en ci je

In sti tut za me|una rod nu po li ti ku i priv re du, Beo grad, 2010.

SRBIJA I SVET
Zbor nik ra do va, ured nik Bo ri voj Er del jan

Evrops ki po kret u Srbi ji, Beo grad, 2010.

STANI], Ka ta ri na
PENZIJSKI SISTEM U SRBIJI
Di zajn, ka rak ter isti ke i pre po ru ke – 

USAID Sega pro je kat, Beo grad, 2010.
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SU@IVOT SA REFORMAMA:

GRA\ANI SRBIJE PRED IZAZOVIMA „TRANZICIJSKOG“ 

NASLE\A

Ured nik Slo bo dan Cve ji}

^igo ja {tam pa i In sti tut za so cio lo{ka istra`ivan ja

Fi lo zofs kog fa kul te ta u Beo gra du, Beo grad, 2010.

TODOROVI], Mi ros lav

POSLOVNO I FINANSIJSKO RESTRUKTURIRANJE PREDUZE]A

Cen tar za iz da va~ku de lat nost Eko noms kog fa kul te ta, Beo grad, 2010.

TR@I[NO RE[ENJE

Ured nik Mar ko Pau no vi}

Slu`beni glas nik, Beo grad, 2010.

TURISTI^KI IMID@ SRBIJE KAO FAKTOR RAZVOJA PRIVREDE

(Nau~na kon fer en ci ja sa me|una rod nim u~e{}em, Pro lom Ban ja, 2010.)

In sti tut za me|una rod nu po li ti ku i priv re du, Beo grad, 2010.

ULOGA PREDUZETNI[TVA I MSP U PODSTICANJU 

PRIVREDNOG RAZVOJA SRBIJE I POVE]ANJU ZAPOSLENOSTI

Dru{tvo eko no mi sta Beo gra da (~aso pis „Eko noms ki vi di ci“, 

 broj 4.-te mats ki broj, de cem bar 2010.), Beo grad, 2010.

UNKOVI], Mi lo rad; MILOSAVLJEVI], Mi lan; STANI[I], Ne man ja

SAVREMENO BERZANSKO I ELEKTRONSKO POSLOVANJE

Uni ver zi tet Sin gi du num, Beo grad, 2010.

FERGUSON, Nil

USPON NOVCA: fi nan sijska isto ri ja sve ta

pre ve la Ne ve na Mr|eno vi}

Pla to book, Beo grad, 2010. 

[LJUKI], Sr|an

SELJAK I ZADRUGA U RAVNICI

Me di ter ran pu bli shing, Novi Sad, 2009.

Sla vo mir Mir ko vi}
Mir ko vic.sla@sbb.rs
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UPUTSTVO ZA AUTORE

NASLOV RADA (TI MES NEW RO MAN, BOLD, VE LI KA SLO VA,
CEN TRED, 12 PT)

Ime i prezime prvog autora*

E-mail: < >

Ime i prezime drugog autora**

E-mail: < >

Nas lov rada tre ba da bude na pi san na cen tru prve stra ni ce fon tom Ti mes
New Ro man, ve li kim bold slo vi ma, 12 pt. Pro red nas lo va tre ba da bude: Be fo re 12
pt, Af ter 12 pt. Nas lov rada tre ba da bude praæ en ime nom au to ra na cen tru stra ni ce, 
bold slo vi ma, 12 pt; bez pro re da. U fus no ti upi sa ti na ziv in sti tu ci je u ko joj au tor
radi. Ispod ime na au to ra tre ba na ves ti e-mail au to ra u Ti mes New Ro man, 10 pt,
cen tri ra no.

Re zi me

Re zi me na srpskom tre ba da bude na pi san fon tom Ti mes New Ro man, Ita lic, 11 pt.

Tekst ap strak ta tre ba da bude na pi san na kon na vo da  “Re zi me” (Bold, 11 pt), Sing le, Be -

fo re 6 pt, Af ter 0 pt.

Kljuè ne reèi: (mala slo va, re gu lar, font 11)

1. PRVI NIVO NASLOVA (TI MES NEW RO MAN, BOLD CA PI TAL
LET TERS, CEN TRED, 12PT, SA PRO REDOM: BE FO RE 6 PT, AF TER 0 PT)

Rad tre ba da bude na pi san u pro gra mu Word for Wind ows, na A4 pa pi ru
(210 x 297 mm), mar gi ne: gorn ja 5.8 cm , don ja 5.8 cm, leva 4.2 cm i des na 4.2 cm, 
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 In sti tu ci ja/Afi li ja ci ja: Eko noms ki fa kul tet, Uni ver zi tet u Beo gra du (Re gu lar, 10pt)

**
 In sti tu ci ja/Afi li ja ci ja: Saob raæajni fa kul tet, Uni ver zi tet u Beo gra du (Re gu lar, 10pt)
<ovo je pri mer kako tre ba na ves ti afi li ja ci ju u fus no ti>



hea der: 4.9, foo ter: 5.0. Tekst tre ba da bude na pi san u Ti mes New Ro man 11.5pt,
sa pro re dom - Sing le, Be fo re 6pt, Af ter 0pt; prvi red pa su sa uvuè en 1.25 cm (First
Line 1.25 cm).

Rad tre ba da bude na pi san na srpskom, mak si mal nog obi ma 12-14 stra ni -
ca, pre ma ovom uputstvu (uklju èu juæi ap strakt, jed na èi ne, ta be le, re fer en ce li -
te ra tu re i do dat ke).

1.1. Dru gi nivo nas lo va: pod nas lov (Ti mes New Ro man, bold let ters, jus ti fied,
11.5 pt, sa pro re dom: Be fo re 6 pt, Af ter 0 pt)

2. PRIMERI TABELA, JEDNAÈINA, GRAFIKONA

Ta be le i gra fi ke nu mer isa ti i po zi cio ni ra ti na cen tar (tab le/chart tit le –
Cen ter, 10 pt, Ita lic, Be fo re 6 pt, Af ter 6 pt).

Ta be la 1. In di ka to ri re ce si je

Zemlja
GDP

2000 2008

USA

France

Germany

Italy

Iz vor: …..

Iz vor koji se ci ti ra u fus no ti tre ba da bude na pi san tako da je naJpre
na ve de no pre zi me au to ra, na kon èega je u za gra da ma na ve de na go di na iz -
dan ja, a za tim stra ni ca.1

214

Ekonomski vidici, XVI (2011), Br. 1

1
 Sti glitz and Charl ton (2005), str. 23. (Re gu lar, 10 pt)



Jed na èi na tre ba da bude na pi sa na u Equa ti on Edi tor, sa des nom nu mer aci -
jom (araps kim bro je vi ma).

Z Y
A

V
B- = (1)

3. NA KRAJU RADA SE DAJE NASLOV RADA NA ENGLESKOM
JEZIKU I APSTRAKT RADA NA ENGLESKOM JEZIKU 

THE ARTICLE'S TITLE  

(Ti mes New Ro man, ve li kim bold slo vi ma, 12 pt. Pro red nas lo va tre ba da bude:
Be fo re 12 pt, Af ter 12 pt)

Ab stract

The ab stract in En glish should be writ ten in Ti mes New Ro man, Ita lic, 11 pt.
The text of the ab stract should be writ ten af ter the quo te “Ab stract” (Bold, 11 pt).
The ab stract line spa cing is Sing le, Be fo re 6 pt, Af ter 0 pt.

Key words: (small let ters, re gu lar, font 11) 

LITERATURA

U li te ra tu ri tre ba na ves ti samo ra do ve koji su di rekt no korišæeni u radu i to
abe ced nim re dom pre zi me na au to ra.

<Pri mer knji ge:>
Klein, E. (1973), Ma the ma ti cal Me thods, Cam bridge Uni ver si ty Press,

Cam bridge.

Abel, A. and Ber nan ke, B. (2004), Ma croe co no mics, Cam bridge Uni ver si ty
Press, Cam bridge.

<Pri mer èlan ka u èa so pi su:>
Green wald, B. and Sti glitz, J. E. (1993), “Fi nan ci al Mar ket Im per fec tions

and Bu si ness Cy cles” Qua ter ly Jour nals of Eco no mics, Vol. 108, Pp 77 – 114
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< Pri mer za knji gu koja je ureðivana:>
Blin der, A. S. (2006), “The Case Against the Case Against Di scre tio na ry

Fis cal Po li cy“, in Kop cke et al. (ed.) (2006), The Ma croe co no mics of Fis cal Po li -
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Pri premljen rad na na èin izložen u ovom uputstvu u elek trons koj for mi tre ba
pos la ti na e-mail adre su: debeograd@gmail.com
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SPONZORI I KOLEKTIVNI ÈLANOVI

– PRIVREDNA KOMORA BEOGRADA

– EKONOMSKI FAKULTET, BEOGRAD

– „AGROBANKA" BEOGRAD

– JAVNO PREDUZEÆE PTT SAOBRAÆAJA “SRBIJE”, BEOGRAD

– NIS JUGOPETROL, BEOGRAD

– LASTA BEOGRAD

– „IMLEK" BEOGRAD - PADINSKA SKELA

– INSTITUT ZA KUKURUZ, ZEMUN POLJE

– ŠTAMPARIJA “FORMA B” D.O.O., BEOGRAD


	POTKORICA
	Prazna
	Page 1

	SADRZAJ
	Sofija Adzic N
	Bozo Draskovic N
	Danilo Grkovic N
	Radmila Grozdanic i dr N
	Jugoslav Anicic N
	Ljiljana Jeremic N
	Branka Radovic N
	Safet Kurtovic N
	Slavisa Djukanovic N
	Snezana Urosevic N
	Milan Sojic N
	Vladimir Marinkovic N
	Vlastimir Dekic N
	Naucni radovi N
	Nove Knjige N
	Uputstvo za autore
	SPONZOR
	Prazna.pdf
	Page 1

	Prazna.pdf
	Page 1

	Prazna.pdf
	Page 1

	Prazna.pdf
	Page 1

	Prazna.pdf
	Page 1

	Prazna.pdf
	Page 1

	Prazna.pdf
	Page 1

	Prazna.pdf
	Page 1




